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La crisi aziendale è stata concepita per molto tempo come un evento negativo, 
patologico ed eccezionale dal quale le imprese difficilmente sono in grado di 
risollevarsi. Per questo motivo il legislatore in passato , si è concentrato molto 
sulla disciplina delle procedure concorsuali ,in  particolare sulla liquidazione del 
patrimonio dell’imprenditore in crisi e sull’intervento autoritativo degli organi di 
tale procedure.L’ordinamento giuridico in seguito alla riforma del diritto 
fallimentare, oggi assicura all’imprenditore un’ampia gamma di possibilità per 
evitare di andare in contro alla temuta procedura fallimentare. Sono diversi gli 
strumenti di superamento della crisi o di gestione dell’insolvenza accomunati da 
un unico elemento : il raggiungimento e l’auspicata tenuta , di un accordo tra il 
debitore ed i suoi creditori.  
Da dati fonte cerved  tra il 2008 e il 2014 il numero totale di procedure e accordi 
è aumentato del 16% a quota 106.539. 
In particolare i fallimenti hanno registrato +109% nel 2014 rispetto al 2008. Per 
quanto riguarda il concordato preventivo, e a partire dal 2012 il concordato in 
bianco, abbiamo avuto un aumento nel 2013 con 2.289 concordati preventivi e 
4.629 concordati in bianco. La legge 132/2015, di conversione del decreto legge 
83/2015, recante “Misure urgenti in materia fallimentare , civile e processuale 
civile e di organizzazione e funzionamento dell’amministrazione 
giudiziaria”entrata in vigore il 21 agosto 2015, ha apportato non poche modifiche 
alla legge fallimentare, tanto da meritarsi il nome di miniriforma .In effetti sono 
stati modificati ben 24 articoli del R.D. 267/42( che contiene la disciplina 
fallimentare) e precisamente gli articoli. 28,39,43,64, 104-ter, 107 118,120, 160, 
161, 163,165,169,169-bis, 172,177,178,181,182,182-quinquies, 185, 236,236-
bis. Inoltre sono stati introdotti 2 nuovi articoli: Il 163-bis e il 182-septies. 
Insomma parlare di mini riforma potrebbe essere riduttivo, visto che sono state 
apportate modifiche non indifferenti all’accordo di ristrutturazione dei debiti, al 
concordato preventivo, e anche alla stessa procedura fallimentare. Le più 
numerose sono le novità che hanno toccato il concordato preventivo.  
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Il concordato preventivo rappresenta per l’imprese in crisi una via d’uscita dalla 
situazione di difficoltà economica , e soprattutto uno strumento per evitare il 
fallimento , con più gravi conseguenze. Il legislatore , con il c.d. decreto sviluppo 
e seguente legge di conversione , promulgato nell’attuale situazione di crisi 
economica, ha accentuato ancora di più questi caratteri del concordato 
preventivo, consentendo all’imprenditore di depositare la sola domanda di 
concordato, riservandosi di depositare i documenti in seguito ma ottenendo,al 
contempo, l’immediata protezione da eventuali azioni esecutive. Tale modifica, 
peraltro , ha avuto talmente successo da provocare però degli abusi dello 
strumento concordatario , tanto che il legislatore è dovuto correre ai ripari col 
successivo cd. Decreto del fare e successiva legge  di conversione. Ancora più 
recentemente è intervenuto il decreto legge per la crescita1 e successiva legge di 
conversione 2 che, tra le novità , consente anche ai creditori di proporre un piano 
alternativo a quello del debitore , e consente l’accesso al credito alle imprese già 
durante la fase di pre-concordato. Peraltro in questi giorni è al lavoro un’apposita 
commissione presso il ministero della giustizia, che ha il compito di stilare un 
testo unico della crisi d’impresa , con il compito di racchiudere in un unico testo 
tutta la normativa fallimentare e concorsuale in senso lato, aggiornandola alla 
normativa comunitaria in materia, per cui la strada fin qui percorsa è ancora ben 
lungi da finire. Nel presente elaborato, affronteremo nel primo capitolo la 
descrizione del concordato preventivo soffermandosi su tutte le tappe che lo 
riguardano e soffermandosi su tutti i suoi nuovi aspetti della riforma. In primo 
luogo, in contrasto con la tendenza degli ultimi anni di favorire l’imprenditore in 
crisi, la legge 132/2015 ha rafforzato la tutela dei creditori prevedendo l’obbligo 
di assicurare il pagamento di almeno il 20% dell’ammontare dei crediti 
chirografari, salvo nel concordato con continuità aziendale.L’obbligo di indicare 
nel piano l’utilità specificamente individuata ed economicamente valutabile che 
il proponente si obbliga ad assicurare a ciascun creditore ed un maggior controllo 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  




dei documenti, essendo ora previsto che il pubblico ministero abbia visione 
completa della documentazione, e non più solo della domanda di concordato. 
La novità più importante è sicuramente quella che consente di presentare una 
proposta di concordato preventivo alternativa a quella dell’imprenditore in 
crisi.Tali proposte alternative possono provenire dai creditori o da terzi sollecitati 
dal tribunale,ed essere modificate fino a 15 giorni prima dell’adunanza dei 
creditori.Inoltre lo stesso tribunale è chiamato ad intervenire , essendo previsto 
che solleciti proposte alternative a quelle del debitore proponente il concordato 
preventivo, ed in questo caso oltre ai creditori possono essere invitati anche terzi 
a intervenire.Infatti l’art 163-bis statuisce che quando il piano del concordato 
preventivo comprende un’offerta da parte di un soggetto già individuato dal 
debitore, che prevede il trasferimento, o l’affitto a suo favore dell’azienda, o di 
uno o più rami di essa, o di specifici beni , prima o dopo l’omologazione del 
concordato preventivo , verso un corrispettivo in denaro, o comunque a titolo 
oneroso , il tribunale dispone la ricerca di altri soggetti interessati all’acquisto, 
disponendo l’apertura di un procedimento competitivo. Nel secondo capitolo ci 
soffermeremo sui i professionisti del concordato preventivo, in particolar modo il 
consulente del debitore , il commissario giudiziale e il liquidatore giudiziale. Il 
piano di superamento della situazione di difficoltà aziendale è generalmente 
redatto dai consulenti dell’imprenditore e poi adottato dall’imprenditore stesso 
che si assume pertanto le responsabilità derivanti dall’attuazione di tale 
documento. In particolar modo il professionista incaricato di assistere il debitore 
deve svolgere alcune specifiche attività. Deve fare un’analisi delle cause della 
crisi elemento indispensabile che deve essere svolta con accuratezza , nonché 
porre l’attenzione anche sul settore in cui opera l’impresa ricercando le potenziali 
cause. Deve individuare le criticità che richiedono un intervento immediato e 
scelta dello strumento giuridico di soluzione della crisi. Il consulente del debitore 
assume pertanto un ruolo rilevante nella gestione della crisi. Altro soggetto 
importante nel concordato preventivo è il commissario giudiziale che interviene 
in un secondo momento, se la proposta di concordato viene ritenuta ammissibile. 
Tale soggetto assume un ruolo di vigilanza ossia di verifica sul comportamento 
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dell’imprenditore in crisi. Di fatti deve vigilare sulla gestione dei beni o 
continuazione dell’attività imprenditoriale,sugli atti di frode ai creditori sul 
controllo di legalità e di regolarità contrattuale e verifica sui rapporti informativi 
periodici che l’imprenditore in crisi deve mensilmente redigere e depositare nella 
cancelleria fallimentare. Anche il liquidatore giudiziale ha un compito 
fondamentale nel concordato preventivo con liquidazione dei beni. Esso deve 
realizzare l’attivo per poter soddisfare tutti i creditori. 
Infine nel terzo capitolo viene affrontato lo studio di un caso di un’azienda 
conciaria che chiamerò con un nome di fantasia, Gamma s.p.a per motivi di 
privacy in quanto il concordato risulta sempre aperto. Nel caso affronterò una 
delle attività che sia il consulente del debitore che il commissario giudiziale 
devono svolgere, vale a dire l’accertamento dello stato di crisi con una dettagliata 























IL CONCORDATO PREVENTIVO 
 
1. Cos’è il concordato preventivo 
 
 Il concordato preventivo è una procedura concorsuale 3, a cui può accedere 
l’imprenditore commerciale in stato di crisi  per liquidare il patrimonio aziendale, 
4o preferibilmente cercare di raggiungere nuovamente un equilibrio economico 
finanziario5.Altre figure che hanno delle analogie col concordato preventivo sono 
il  concordato fallimentare6 ,concordato stragiudiziale 7, e concordato preventivo 
biennale8.Si tratta di un’ istituto giuridico che trae origine dalla moratoria 
disciplinata dall’abrogato codice del commercio del 1885.  
La procedura di concordato preventivo si compone delle seguenti fasi: 
A. Predisposizione a cura del debitore della domanda del piano concordatario 
,della proposta di soddisfazione dei creditori che deve assicurare il 
pagamento di almeno il 20% 9dell’ammontare dei crediti chirografari10 
,della relativa documentazione e conseguente deposito presso il tribunale 
competente. 
E’ inoltre ammessa la presentazione di proposte concorrenti da parte dei  
creditori rappresentanti almeno il 10% delle passività risultanti dalla 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
3 Sono quelle procedure giudiziali cui è assoggettata un’impresa commerciale che sia insolvente 
e in possesso dei requisiti dimensionali di cui l’art 1.comma 2 della legge Fallimentare. 
4 Si tratta di concordato preventivo liquidatorio o con cessione di beni. 
5 Si tratta di concordato preventivo di risanamento o con continuità aziendale. 
6 Questo opera necessariamente all’interno di un fallimento già avviato ed ha lo scopo di 
chiuderlo. 
7 Altro non è che una transazione tra l’imprenditore e i propri creditori che essendo espressione 
dell’autonomia negoziale delle parti può avere il contenuto più vario come la dilazione di 
pagamento ,la re immissione parziale o totale.  
8  Strumento introdotto dall’art 33 del d.l 269/2003 che prevede un accordo fiscale tra il 
contribuente e il fisco relativamente alle annualità 2003 2004. 
9 NEGRI GIOVANNI, Concordato creditori più garantiti. Nelle procedure liquidatorie si dovrà 
pagare almeno il 20% del debito-Stop al silenzio assenso.Milano Il sole 24 ore, 24 luglio 2015 
pag. 3. 
10DI PIRRO MASSIMILIANO,Il nuovo volto del processo civile ,del concordato preventivo e 
del fallimento,Napoli, gruppo editoriale Simone, ottobre 2015,pag 51 e ss. 
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situazione patrimoniale depositata dal debitore , qualora dalla relazione di 
attestazione emerga che la proposta del debitore, non è in grado di 
garantire il pagamento di almeno il 40% dell’ammontare dei crediti 
chirografari . Tale limite minimo è tuttavia ridotto al 30% nel caso di 
concordato con continuità aziendale. 
B. Verifica da parte del tribunale della documentazione depositata e della 
formazione delle classi di creditori, e in caso di esito positivo apertura 
della procedura, mediante decreto di ammissione che nomina il 
commissario giudiziale. 
C. Apertura disposta dal tribunale di un procedimento competitivo, se il 
piano di concordato comprende già un’offerta da parte di un soggetto già 
individuato. 
D. Relazione  particolareggiata del commissario giudiziale.11  
E. Adunanza dei creditori e votazione della proposta concordataria. 
F. In caso di raggiungimento delle maggioranze prescritte,avvio del 
procedimento di omologazione  e decisione del tribunale in ordine ad 
eventuali opposizioni dei creditori. 
G. Omologazione e , nell’ipotesi di concordato preventivo con cessione dei 
beni, nomina del liquidatore giudiziale e del comitato dei creditori. 
 
1.1. Requisiti soggettivi, oggettivi e formali. 
 
Quali soggetti possono accedere alla procedura di concordato preventivo? Il 
punto di partenza è il primo comma dell’art 160 l.fall 12. 
 Legittimati a chiedere il concordato, sono gli imprenditori commerciali, con 
esclusione dei piccoli imprenditori13, gli imprenditori agricoli, le società 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
11 La relazione deve contenere le cause del dissesto del debitore , la fattibilità del piano 
concordatario.Qualora siano depositate proposte concorrenti dei creditori, il commissario 
giudiziale riferisce in merito ad esse mediante un’apposita relazione integrativa.  
12Rubricato”Preupposti per l’ammissione alla procedura”Recita: “l’imprenditore che si trova 
in stato di crisi può proporre ai creditori un concordato preventivo…” 
13 Art.1L.fall. Il secondo comma dell’art 1 l.fall prima del 2007 recitava :”sono considerati 
piccoli imprenditori gli imprenditori esercenti un’attività commerciale i quali sono stati 
riconosciuti titolari di un reddito inferiori al minimo imponibile.Quando è mancato 
11	  
	  
semplici,le associazioni non riconosciute e gli enti pubblici, almeno che non 
dimostrino il possesso di precisi requisiti economici finanziari, ossia di non aver 
avuto nei tre esercizi precedenti un attivo superiore a trecentomila euro, di non 
aver realizzato nello stesso periodo di tempo ricavi lordi superiori a 
duecentomila, e di  non aver un ammontare di debiti anche non scaduti 
complessivamente superiori a cinquantamila euro.14  
Sono altresì legittimati le imprese soggette alla liquidazione coatta 
amministrativa, le società assoggettabili all’amministrazione straordinaria , le 
società commerciali, le società in liquidazione, le società irregolari di fatto15 e gli 
imprenditori che non abbiano cessato l’esercizio dell’impresa da oltre un anno. 
Oltre a questi ci sono state riserve su Minore autorizzato16,su imprenditore 
cessato o defunto17e  l’agente di cambio non è ammesso al concordato 
preventivo18. 
Per consentire un aumento decisivo del novero dei soggetti ammessi a fruire del 
beneficio del concordato, la riforma ha eliminato tutte le condizioni di 
ammissibilità che sotto il vigore della precedente legge attenevano a qualità 
soggettive del debitore. Come l’iscrizione nel registro dell’imprese da almeno un 
biennio ,l’assenza di procedure concorsuali collegati all’insolvenza dei cinque 
anni antecedenti e la mancanza di condanne per reati fallimentari o contro il 
patrimonio la fede pubblica ,l’economia pubblica l’industria e il commercio19. 
Tali requisiti erano richiesti  in quanto nella visione precedente i vantaggi 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
l’accertamento ai fini dell’imposta di ricchezza mobile,sono considerati piccoli imprenditori gli 
imprenditori esercenti un’attività commerciale nella cui azienda risulta essere stato investito un 
capitale non superiore a 464,81 euro. 
14 CHIRICOSTA GIOVANNI, IL concordato preventivo dopo la riforma (D.L. 83/2015), 
volume 6, 2 edizione, Romagna, Maggioli editore, settembre 2015.pag 17 e ss. 
15 Essendo venuto meno il presupposto dell’iscrizione nel registro dell’imprese , non è più 
configurabile alcuna preclusione al riconoscimento della legittimazione di dette società. In 
precedenza l’ammissione al concordato preventivo di una società irregolare o di fatto era 
considerata nulla. 
16 LO CASCIO GIOVANNI,il concordato preventivo, ottava edizione,Milano, Giuffrè, 2011, 
pag155. 
17 LO CASCIO GIOVANNI,il concordato preventivo, ottava edizione,Milano, Giuffrè, 2011, 
pag156. 
18 LO CASCIO GIOVANNI,il concordato preventivo, ottava edizione,Milano, Giuffrè, 2011, 
pag158  
19 CHIRICOSTA GIOVANNI, IL concordato preventivo dopo la riforma (D.L. 83/2015), 
volume 6, 2 edizione, Romagna, Maggioli editore, settembre 2015 pag 18 e ss. 
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derivanti dal concordato preventivo, ossia la protezione da procedure esecutive , 
spettavano soltanto all’imprenditore onesto ma sfortunato.  
Per quanto riguarda i requisiti oggettivi, l’art 16020 dispone che l’imprenditore 
che si trova in stato di crisi 21, può proporre ai creditori un concordato 
preventivo22 sulla base di un piano che può prevedere: 
1. La ristrutturazione dei debiti e il soddisfacimento dei creditori in 
qualunque forma anche mediante cessione dei beni ,accollo o altre 
operazioni straordinarie ,ivi compresa l’attribuzione ai creditori nonché a 
società  da queste partecipate ,di azioni,quote, ovvero obbligazioni,anche 
convertibili in azioni o altri strumenti finanziari e titoli di debito. 
2. L’attribuzione delle attività delle imprese interessate dalla proposta di 
concordato ad un assuntore. Possono costituirsi come assuntori anche i 
creditori o società da questi partecipate o da costituire nel corso della 
procedura le azioni delle quali siano destinate a essere attribuite ai 
creditori per effetto del concordato23. 
3. La suddivisione dei creditori in classi secondo posizione giuridica e 
interessi economici omogenei 24. 
4. Trattamenti differenziati tra creditori appartenenti a classi diverse.25 
Nella sostanza è necessario indicare anche la previsione di soddisfacimento delle 
ragioni di credito in termini percentuali. Ciò è richiesto da un lato  dalla necessità 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
20 Art 160 dopo la riforma aggiornato con il d.l 27/06/2015 n.83 conv.con modifiche in 
l.06/08/2015 n. 132 (G.U n.192 del 20/08/2015 
21 “ Per stato di crisi s’intende anche lo stato d’insolvenza” Più esattamente” lo stato 
d’insolvenza si manifesta con inadempimenti od altri fatti esteriori i quali dimostrino che il 
debitore non è più in grado di soddisfare regolarmente le proprie obbligazioni” art. 5, comma 2 
l.fall 
22 Lo cascio afferma:  “Ai fini dell’ammissione al concordato preventivo , lo stato di crisi 
comprende l’insolvenza , ossia quella situazione d’impotenza economica funzionale e non 
transitoria che non consente all’imprenditore di far fronte alle proprie obbligazioni con mezzi 
normali per il venir meno di quelle condizioni di liquidità e di credito necessarie alla propria 
attività, ma può anche consistere in altre situazioni di minore  gravità che sono potenzialmente 
idonee a sfociare nell’insolvenza medesima. 
23 CHIRICOSTA GIOVANNI, IL concordato preventivo dopo la riforma (D.L. 83/2015), 
volume 6, 2 edizione, Romagna, Maggioli editore, settembre 2015.pag 39 e ss. 
24 DI PIRRO MASSIMILIANO,Il nuovo volto del processo civile ,del concordato preventivo e 
del fallimento,Napoli, gruppo editoriale Simone, ottobre 2015,pag 51 e ss. 
25 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 884 e ss.   
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di fornire l’informativa più intellegibile ed esauriente ai creditori, e dall’altro per 
consentire agli stessi una consapevole espressione di voto. In ogni caso , la 
proposta deve indicare l’utilità specificamente individuata ed economicamente 
valutabile che il proponente si obbliga ad assicurare a ciascun creditore , come 
previsto dal d.l 83/2015. Appare evidente come il legislatore abbia inteso 
obbligare il debitore che chiede il concordato a esporre il più dettagliatamente 
possibile la propria situazione. Di conseguenza il livello di dettaglio delle 
informazioni richieste è necessariamente il più elevato possibile, fermo restando 
che il tribunale e commissario possono ottenere , in ogni momento, ulteriori 
approfondimenti. 
 Molti sono i requisiti formali richiesti dalla normativa, anche se alcuni attengono 
più propriamente alla proposizione della domanda26, mentre solo uno rientra tra i 
presupposti per l’ammissione alla procedura, ed infatti viene previsto dall’art 160 
l.f. 27: l’esistenza di un piano contenente la proposta di concordato. Anche questo 
aspetto è stato stravolto dalle riforme , e basta confrontare il testo dell’art 160 l.f 
prima e dopo le riforme per rendersene conto. Infatti come si può osservare, non 
è solo richiesta una percentuale più bassa di soddisfazione dei creditori ,28 ma 
soprattutto è stato ampliato il vaglio di possibilità di attuazione del piano che può 
prevedere diversi strumenti , e dar così luogo a diverse forme di concordato , 
quali il concordato con assunzione, il concordato con continuità aziendale, oltre 
al concordato liquidatorio che prima costituiva l’unica attuazione  possibile del 
concordato. La proposta inoltre può contenere la divisione dei creditori in 
categorie, e un trattamento diverso tra creditori appartenenti a categorie 
differenti. Peraltro si discute in dottrina se basti ad integrare il requisito la mera 
esistenza di un piano concordatario oppure sia necessaria anche la sua fattibilità. 
In effetti la fattibilità del piano non è prevista dall’art 160 l.fall tra i presupposti 
per l’ammissione alla procedura, inoltre la fattibilità di un piano economico non è 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
26 Art 161 l.f  
27Rubricato “Presupposti per l’ammissione alla procedura”. 
28 Art 160 comma 2 l.fall.vecchio testo:”…che il debitore offra serie garanzie reali o personali 
di pagare almeno il 40% dell’ammontare dei crediti chirografari” invece l’art 160 attualmente 
vigente afferma che “in ogni caso la proposta di concordato deve assicurare il pagamento di 
almeno il 20% dell’ammontare dei crediti chirografari…” 
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un dato formale , ma semmai sostanziale di merito e di opportunità , e l’autorità 
giudiziaria è priva di qualunque discrezionalità nel giudicare il merito del piano 
concordatario. A favore della tesi contraria , vi è il testo dell’art 161 sui requisiti 
formali della domanda di concordato , che deve essere integrata con una 
relazione di un professionista che attesti  la fattibilità del piano.  
Riassumendo i presupposti per l’ammissione alla procedura sono tre:  
1. Presupposto soggettivo: La qualità di imprenditore commerciale soggetto 
alle procedure concorsuali , secondo l’art 1 l.fall. 
2. Presupposto oggettivo: lo stato di crisi dell’impresa , inteso in senso lato. 
3. Presupposto formale: La predisposizione di un piano concordatario 
realizzabile.  
 
2. Evoluzione normativa 
 
  Nel corso degli ultimi anni ,come poc’ ansi affermato, le disposizioni d’accesso 
al concordato preventivo ,e le relative conseguenze, sono state interessate da 
rilevanti modifiche ed integrazioni normative 29oltre quelle comuni all’accordo di 
ristrutturazione dei debiti, riguardanti i seguenti aspetti: 
• la documentazione da presentare con il ricorso ; 
• Il ricorso di pre - concordato preventivo30; 
• La gestione dell’impresa e dei contratti pendenti; 
• Il concordato in continuità aziendale; 
• Le offerti concorrenti; 
• Le proposte concorrenti dei creditori; 
• La votazione della proposta concordataria; 
• Il procedimento di omologazione.  
 
 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
29 Si tratta delle principali novità introdotte  dal DL 22.6.2012 n.83 – convertito ,con 
modificazioni, dalla L.7.8.2012 n. 134 – dal DL 21.6.2013 n.69- convertito ,con modificazioni, 
dalla L. 9.8.2013 n.98 – e dal DL 27.6.2015 n.83- convertito con modificazioni ,dalla 
L.6.8.2015 n.132. 
30 Il c.d domanda “in bianco”. 
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2.1 Documentazione da presentare con il ricorso 
 
L’art  33 del d.l 83/2012 ha  modificato l’art 161 L.fall, per effetto del quale il 
debitore è tenuto a depositare, unitamente alla domanda di concordato preventivo 
ed agli altri documenti già previsti dal co. 2 della disposizione, un piano 
contenente la descrizione analitica delle modalità e dei tempi di adempimento 
della proposta.31Questa previsione è stata poi integrata dall’art 4 del DL 83/2015 
con la seguente precisazione: “in ogni caso, la proposta deve indicare l’utilità 
specificamente individuata ed economicamente valutabile che il proponente si 
obbliga assicurare a ciascun creditore.”32 È stato inoltre , modificato il successivo 
comma 3 per cui è stato espressamente attribuita al debitore la competenza 
esclusiva a designare il professionista di cui all’art. 161 co.3 L.fall. incaricato di 
attestare la veridicità dei dati aziendali e la fattibilità del piano concordatario. 
Inoltre l’obbligo di deposito della relazione di cui al punto precedente è stato  
esteso “ al caso di modifiche sostanziali della proposta o del piano”. L’art 33 del 
DL 83/2012 ha altresì rettificato il co. 5 dell’art 161 L.fall istituendo l’obbligo a 
carico del cancelliere , dell’iscrizione della domanda di concordato preventivo , 
presso il registro dell’imprese entro il giorno successivo al deposito in tribunale. 
È quindi da questa data che decorrono gli effetti del deposito della domanda di 
concordato preventivo .33Analogamente il  concordato preventivo omologato 
diviene obbligatorio per tutti i creditori anteriori alla pubblicazione presso il 
registro delle imprese , del ricorso del debitore. Successivamente l’art 4 del DL 
83/2015 ha integrato ulteriormente l’art 161 co. 5 L.fall. aggiungendo la 
previsione secondo cui al pubblico ministero è trasmessa copia degli atti e dei 
documenti depositati a norma dei co. 2 e 3 nonché della relazione del 
commissario giudiziale di cui l’art 172 l. fall. Quest’ultimo deve altresì 
comunicare , senza ritardo al pubblico ministero i fatti che possono interessare ai 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
31 La novità normativa si propone , pertanto di agevolare i creditori, i quali possono disporre di 
maggiori elementi per valutare la concreta fattibilità del piano concordatario potendo fare 
affidamento su termini di adempimento maggiormente certi. 
32 Tale formulazione è particolarmente ampia, in quanto non è necessariamente circoscritta alla 
percentuale di pagamento garntito, ma può includere anche casi in cui non è previsto il 
pagamento , bensì un’utilità differente. 
33 Art 168 co. 1 L.fall .  
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fini dell’indagini preliminari in sede penale , e dei quali viene a conoscenza nello 
svolgimento delle proprie funzioni. Al successivo co. 3 dell’art 168 L.fall dell’art 
33 del  DL 83/2012 ha aggiunto un importante principio:” Le ipoteche giudiziali 
iscritte nei 90 giorni che precedono la data della pubblicazione del ricorso nel 




2.2  Domanda di concordato in bianco  
 
L’art 33 DL 83/ 2012 ha tra l’altro introdotto il co. 6 dell’art .161 L.fall poi 
modificato dal ‘art 82 del DL 69/2013 per effetto del quale  l’imprenditore in 
stato di crisi può depositare il ricorso contenente la domanda di concordato , 
riservandosi di presentare la proposta, il piano e la documentazione di cui ai co. 2 
e 3 entro un termine fissato dal giudice compreso tra 60 giorni e 120 giorni 
,prorogabile per un periodo non superiore a 60 giorni in presenza di giustificati 
motivi, tesi a garantire una migliore soddisfazione dei creditori , rispetto 
all’ipotesi della formulazione della proposta nei tempi ordinari. Tale disposizione 
è particolarmente rilevante , in quanto consente al debitore di beneficiare 
immediatamente della protezione del proprio patrimonio , in virtù dell’operatività 
, per effetto della pubblicazione , presso il registro dell’imprese , del ricorso per 
concordato preventivo presentato in tribunale e sino all’omologazione del divieto 
, posto in capo ai creditori , di iniziare o proseguire azioni esecutive o cautelari.35 
Qualora sia già pendente il procedimento per la dichiarazione di fallimento , il 
termine per il deposito degli atti è , in ogni caso, fissati in 60 giorni , con 
possibilità di proroga , per un periodo di pari durata , in presenza di giustificati 
motivi.  
La domanda di concordato preventivo in bianco essendo presentata nella forma 
di ricorso, richiede sempre l’assistenza di un avvocato. Può essere accolta anche 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
34  BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015 pag 887 e ss.  
35 Art 168 co. 1  L. fall.  
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se formulata nel modo più semplice , con il proprio contenuto minimo , 
condizione che il debitore richieda espressamente la concessione del termine per 
effettuare le successive produzioni.36 La domanda deve essere accompagnata da 
un aggiornato certificato camerale nonché dei bilanci relativi agli ultimi 3 
esercizi per consentire al tribunale ,di valutare quantomeno la sussistenza dei 
presupposti dimensionali di fallibilità dell’impresa e dall’ elenco nominativo dei 
creditori con l’indicazione dei rispettivi crediti. Alla luce del combinato ha poi 
individuato un contenuto minimo obbligatorio della domanda di concordato 
preventivo in bianco, riconducibile ai seguenti elementi formalmente essenziali: 
la sottoscrizione, ovvero, del soggetto munito dei relativi poteri, l’indicazione 
dell’ufficio giudiziario competente , che deve essere quello del luogo in cui il 
debitore ha la sede principale e la formale domanda di apertura della procedura di 
concordato preventivo e la richiesta della fissazione di un termine per il 
completamento della stessa e quindi per il depositi del piano , della proposta e 




2.3 Gestione dell’impresa successiva alla domanda di concordato  
 
Dopo il deposito del ricorso di cui all’art 161 L.fall , pure nella forma in bianco, 
e sino alla data del decreto di ammissione alla procedura di concordato 
preventivo,37il debitore può altresì avvalersi della facoltà consistente nella 
richiesta di autorizzazione al compimento di atti urgenti di straordinaria 
amministrazione. 38A questo proposito, un primo elemento di valutazione , ai fini 
dell’individuazione della nozione di atto di straordinaria amministrazione, che 
qualifica come tali quelli eccedenti l’importo di 50.000 euro e l’art 167 co.2 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
36 Diversamente in mancanza potrebbe sorgere il dubbio che si tratti di una domanda definitiva e 
quindi inammissibile per carenza dei corrispondenti presupposti , pur essendo prospettabili 
integrazioni istruttorie. 
37 Art 163 L.fall . 
38 Art 161 co.7 L.fall. norma anch’essa introdotta dall’art 33 del DL 83/2012 diretta ad 
agevolare la continuità aziendale poi novellata dall’art. 82 del DL 69/2013 . 
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L.fall , che fornisce un elenco degli atti 39il cui compimento dopo l’ammissione 
al concordato preventivo  e sino all’omologazione necessita della preventiva 
autorizzazione del tribunale: 
• I mutui. 
• Le transazioni. 
• I compromessi. 
• Le alienazioni di beni immobili. 
• Le concessioni o cancellazioni di ipoteche e pegni. 
• Le fidejussioni. 
• Le rinunce e le liti.  
• Le ricognizioni di diritti di terzi. 
• Le accettazioni di eredità e donazioni.  
• Gli atti eccedenti l’ordinaria amministrazione. 
La giurisprudenza, tende tuttavia a considerare come atti di straordinaria 
amministrazione quelli idonei ad incidere negativamente sul patrimonio del 
debitore, pregiudicandone la consistenza e compromettendone la capacità di 
soddisfare le ragioni dei creditori , in quanto ne determina la riduzione ovvero lo 
grava di vincoli e pesi cui non corrisponde l’acquisizione di utilità reali 
prevalenti su questi ultimi. Inoltre la giurisprudenza ritiene necessaria la 
soddisfazione di un’ulteriore condizione da parte dell’imprenditore in crisi che ha 
depositato la domanda di concordato preventivo in bianco. Il debitore deve 
illustrare al tribunale l’utilità e la funzionalità dell’atto urgente di straordinaria 
amministrazione per cui il compimento si richiede l’autorizzazione rispetto al 
piano e alla proposta. A questo proposito si riportano a titolo meramente 
esemplificativo alcuni atti di straordinaria amministrazione autorizzati dal 
tribunale in quanto ritenuti urgenti.40 Come ad esempio la stipulazione del 
contratto di affitto dell’azienda compatibile con la fase transitoria del concordato 
in bianco , ancorchè l’impresa non abbia ancora optato per il concordato in 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
39 I medesimi atti sono considerati di straordinaria amministrazione anche nel fallimento l’art 35 
co. 1 L. fall. Riporta infatti un’elencazione analoga a quella proposta dall’art 167 co.2 L.fall. 




continuità se opportunamente valutabile dal tribunale la prevista convenienza 
economica, la stipulazione del contratto d’affitto dell’azienda della società 
concordataria al futuro assuntore , con facoltà del tribunale di avvalersi del parere 
tecnico di un ausiliario appositamente nominato41 oppure la  stipulazione di un 
contratto di locazione commerciale. 
E’ pertanto necessario che la domanda sia corredata di alcune informazioni 
aggiuntive , rispetto al contenuto minimo essenziale, come la tipologia di 
concordato , o le eventuali trattative in corso con i creditori per la definizione di 
un accordo di ristrutturazione dei debiti al fine di fornire al giudice maggiori 




2.4 Gestione dei contratti pendenti 
 
L’art 33 co. 1 lett d. del DL  83/2012 che ha introdotto una specifica disposizione 
l’art 169-bis L.fall poi modificata dall’art 8 del DL 83/2015 stabilisce che il 
debitore può richiedere , nell’ambito della domanda di accesso alla procedura o 
successivamente, che il tribunale o , dopo il decreto d’ammissione , il giudice 
delegato, con decreto motivato sentito l’altro contraente , assunte , ove occorra 
sommarie informazioni lo autorizzi allo scioglimento dei contratti ancora 
ineseguiti o non completamente eseguiti alla data di presentazione del ricorso 43 
per concordato preventivo. Tale beneficio, non esplica, tuttavia, i propri effetti 
nei confronti della clausola compromissoria eventualmente contenuta nell’atto 
preesistente. In tale sede , è stato inoltre aggiunto il comma 5 dell’art 169 bis 
L.fall. diretto a disciplinare lo scioglimento dei contratti di locazione finanziaria, 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
41 Art 68 c.p.c  
42 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015 pag  908 e ss.  
43 L’art 169- bis L.fall.  a differenza di altre novità normative introdotte dal DL 83/2012, fa 
riferimento alla data della presentazione del ricorso e non a quella di pubblicazione presso il 
registro dell’imprese della domanda di concordato preventivo. In ogni caso dovrebbe ritenersi 
applicabile anche nel caso di mero deposito del ricorso in bianco come peraltro riscontrabile da 
alcuni orientamenti giurisprudenziali.  
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in base a regole analoghe a quelle previste in caso di fallimento 44 secondo cui il 
concedente ha diritto alla restituzione del bene, ed è tenuto a versare al debitore 
l’eventuale differenza tra la maggior somma ricavata dalla vendita o altra 
collocazione del bene, avvenute a valori di mercato, e il credito residuo in linea 
capitale. 
L’art 169 bis non sembra vietare che lo scioglimento del contratto possa essere 
autorizzato dal tribunale sin dal deposito della domanda di concordato preventivo 
con riserva: La prassi sinora adottata da diversi tribunali è tuttavia, quella di non 
autorizzare lo scioglimento dei contratti pendenti prima del deposito del piano di 
concordato preventivo, della proposta e della relativa documentazione , anche al 
fine di accertare le reali intenzioni del debitore, ovvero l’effettiva volontà di 
proseguire  nel procedimento di concordato preventivo. È riconosciuto 
all’imprenditore in stato di crisi la facoltà di depositare con il ricorso per 
concordato preventivo o successivamente un’istanza per la sospensione del 
contratto, per un periodo non superiore a 60 giorni, comunque prorogabili, 
seppure per una sola volta. 
 
 
2.5 Concordato preventivo in continuità aziendale e affitto d’azienda. 
 
L’art 33 del DL 83/2012 ha introdotto una disciplina speciale, riguardante il caso 
particolare della soluzione della crisi d’impresa mediante la prosecuzione 
dell’attività contenuta nell’art 186-bis della legge fallimentare. Tale disposizione 
è applicabile anche al concordato preventivo che prevede la cessione dell’azienda 
in esercizio oppure il conferimento della stessa in una o più società, pure di 
nuova costituzione. 
L’ammissione al concordato preventivo con continuità aziendale ,richiede 
tuttavia, la congiunta soddisfazione di due condizioni preliminari: 
• Il piano concordatario , contenente la dettagliata descrizione delle 
modalità e dei tempi di adempimento della proposta, deve altresì riportare 




un’analitica indicazione dei ricavi e dei costi attesi dalla prosecuzione 
dell’attività dell’impresa prevista dal piano concordatario, delle risorse 
finanziarie necessarie e dei corrispondenti strumenti di copertura. Il presupposto 
in parola trova , peraltro fondamento nella natura di tale concordato preventivo 
che, non avendo finalità liquidatorie, si propone di pagare i creditori con i flussi 
di cassa generati dai componenti reddituali positivi, al netto di quelli negativi, 
prodotti per effetto della prosecuzione dell’attività dell’impresa. 
• La relazione del professionista45 riguardante la veridicità dei dati aziendali 
e la fattibilità del piano concordatario, deve attestare che la prosecuzione 
dell’attività dell’impresa, è funzionale al miglior soddisfacimento dei creditori. 
La norma richiede, quindi, al professionista di operare una duplice valutazione, 
ovvero che nel caso specifico, la continuità aziendale generi valore rispetto 
all’alternativa liquidatoria e che secondo la proposta di concordato alla quale la 
sua relazione è di supporto viene attribuito almeno in parte ai creditori, 
complessivamente intesi un giudizio sulla distribuzione del valore tra i diversi 
creditori. Il documento in parola, deve, inoltre asseverare che nel caso di istanza 
d’autorizzazione per il pagamento anticipato di crediti anteriori al concordato gli 
stessi si riferiscono ad acquisti di beni e prestazioni di servizi essenziali per la 
prosecuzione dell’attività d’impresa e funzionali ad assicurare la migliore 
soddisfazione dei creditori: tale incombente non è, tuttavia, dovuto per i 
pagamenti da effettuarsi sino a concorrenza dell’ammontare di nuove risorse 
finanziarie che vengano apportare al debitore senza obbligo di restituzione, 
oppure il cui rimborso sia postergato rispetto alla soddisfazione dei creditori. Il 
concordato in continuità aziendale è soggetto anche al nuovo art 169-bis L.fall la 
cui disciplina avente carattere per il concordato preventivo deve essere 
coordinata con quella speciale introdotta dall’art 186-bis co.3 L.fall secondo cui i 
contratti in corso di esecuzione all’atto del deposito del ricorso, anche stipulati 
con pubbliche amministrazioni, non si risolvono per effetto dell’apertura della 
procedura.: eventuali patti contrari devono, pertanto, ritenersi inefficaci , così 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
45 Art 161 co.3 L.fall  
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come quelli che prevedono, quale clausola risolutiva del rapporto, anche solo il 
mero deposito della domanda di concordato. 46 
L’art 186 bis L.fall è formalmente applicabile al piano di concordato che prevede 
la prosecuzione da parte dell’impresa da parte del debitore, la cessione 
dell’azienda in esercizio oppure il conferimento della stessa in una o più società , 
anche di nuova costituzione. Il fatto che tale disposizione non contempli 
espressamente l’affitto d’azienda, ha determinato, e comporta tuttora, 
interpretazioni contrastanti in giurisprudenza e dottrina sull’applicabilità della 
disposizione ai piani di concordato preventivi supportati da un contratto d’affitto 
d’azienda: tra le principali criticità vi è , peraltro quella di comprendere se 
l’affitto d’azienda possa rientrare nel sinallagma di tale norma soltanto qualora 
stipulato all’interno del concordato preventivo e come atto esecutivo del piano 
con continuità aziendale.47 
Contro l’assoggettamento dell’affitto d’azienda all’art 186-bis L.fall. è stato 
sostenuto che si deve ritenere in continuità solamente il concordato che preveda 
la gestione dell’azienda che deve essere in esercizio nella fase d’attuazione del 
piano che ha inizio con il decreto di omologazione.  
Non rientrano nella nozione di concordato preventivo con continuità aziendale le 
ipotesi in cui il contratto di affitto d’azienda, sia pure corredato da un impegno 
irrevocabile, d’acquisto da parte dell’affittuario , sia stato stipulato prima del 
deposito della domanda di concordato preventivo o comunque prima 
dell’omologazione. 
In altri termine il concordato può essere ricondotto nell’ambito di applicabilità 
dell’art 186 –bis L.fall in tutte le ipotesi in cui il debitore prosegue nell’esercizio 
dell’impresa dopo l’omologazione. Il concordato preventivo con continuità 
presuppone la prosecuzione dell’attività imprenditoriale da parte del debitore, nel 
corso della procedura, con la conseguente imputazione del rischio d’impresa al 
debitore medesimo , mediante una gestione diretta a tempo  indeterminato oppure 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
46 46 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e 
concordatarie, Torino,eutekne ,2015 pag  922 e ss. 
47 L’art 186-bis L.fall. è infatti collocato nella sezione della legge fallimentare riservata 
all’esecuzione del piano omologato e non in quella della domanda. 
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funzionale alla futura operazione di cessione o conferimento, finalizzata 
comunque alla massimizzazione del valore di realizzo o del risanamento 
dell’azienda, con maggiori prospettive di soddisfacimento dei creditori. 
 Alla luce di tali considerazioni, l’orientamento dottrinale ritiene che il 
concordato preventivo con continuità non sia compatibile con l’affitto d’azienda , 
fattispecie nella quale il rischio d’impresa ricade direttamente sull’affittuario e 
non sul debitore, e conseguentemente , sui creditori concorsuali. L’esclusione 
dell’affitto esistente al momento della domanda , è peraltro dubbia, in quanto 
l’art 186-bis L.fall.si limita a precisare che il piano di concordato deve prevedere 
la cessione dell’azienda in esercizio , senza vietare che possa fare riferimento ad 
un contratto già in essere. 48 
Un’altra parte della giurisprudenza ritiene invece che l’art 186-bis L.fall sia 
applicabile all’affitto d’azienda funzionale al trasferimento dell’azienda in 
esercizio, e come tale di futura realizzazione, costituente un elemento del piano 
concordatario , purchè vi sia un impegno irrevocabile d’acquisto da parte 
dell’affittuario. Diversamente, la norma non si applica al caso dell’affitto 
d’azienda fine a se stesso, così come a quello già in essere alla data di deposito 
del ricorso per concordato preventivo. Sul punto, un’altra parte della dottrina ha 
tuttavia osservato che il contratto di affitto d’azienda stipulato prima o dopo la 
presentazione della domanda di cui all’art 161 L.fall. rientrerebbe nella 
previsione dell’art 186-bis L.fall. in quanto ciò che deve essere valorizzato in tale 






	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
48 Ambrosini S. “il concordato con continuità aziendale” ,in Ambrosini S.,Andreani G., Tron A. 
“crisi d’impresa e restructuring”, ed .Il sole 24 ore , Milano; 2013 p.109.  
49 Il concordato preventivo con continuità aziendale è caratterizzato dall’elemento oggettivo 
della prosecuzione dell’attività d’impresa, essendo del tutto irrilevante il soggetto che garantisce 
tale continuità, se il debitore, o altro imprenditore o società diversa alla quale il debitore 
partecipi o meno, mediante cessione o conferimento.Trib. firenze 27.3.2013 e 19.3.2013 
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2.6 Offerte concorrenti e proposte concorrenti. 
 
L’art 2 del DL 83/2015 applicabile  ai procedimenti di concordato preventivo 
introdotti successivamente al 27.6.2015 ha inserito l’art 163-bis L.fall. diretto a 
disciplinare il caso in cui il piano di concordato preventivo 50comprenda 
un’offerta da parte di un soggetto già individuato , avente ad oggetto il 
trasferimento in proprio favore anche prima dell’omologazione, a fronte di un 
corrispettivo in denaro o , comunque a titolo oneroso dell’azienda, o di uno o più 
rami della stessa., o di specifici beni. La nuova norma , così come formulata , 
non pone limiti in termini di tipologia di concordato preventivo, né in rapporto 
alle modalità con cui l’offerta di acquisto sia stata in concreto formulata.  
L’art 163- bis l.fall. si applica pure qualora il debitore abbia stipulato un contratto 
avente, in ogni caso, la finalità del trasferimento non immediato dell’azienda, di 
rami della stessa , o di specifici beni. Al ricorrente delle suddette ipotesi , il 
tribunale dispone a prescindere dal fatto che l’offerta abbia già impegnato e 
vincolato contrattualmente il debitore la ricerca di interessati all’acquisto , 
ordinando l’apertura di un procedimento competitivo, mediante un decreto che 
stabilisce: 
• Le modalità di presentazione di offerte irrevocabili , prevedendo che ne 
sia assicurata , in ogni caso, la comparabilità. 
• I requisiti di partecipazione degli offerenti . 
• Le forme e i tempi d’accesso alle informazioni rilevanti , gli eventuali 
limiti al loro utilizzo e le modalità mediante le quali il commissario 
giudiziale deve fornirle a coloro che ne fanno richiesta. 
• La data dell’udienza per l’esame delle offerte . 
• Le modalità di svolgimento della procedura competitiva. 
• Le garanzie che devono essere prestate dagli offerenti. 
• Le forme di pubblicità del decreto , oltre a quella sul portale delle vendite 
pubbliche di cui all’art 490c.pc. 
• L’aumento minimo del corrispettivo che le offerte devono prevedere. 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
50 Art 161 co.2 lett. E L.fall. 
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L’offerta diviene irrevocabile nel momento in cui è modificata in conformità a 
quanto previsto dal decreto , e viene prestata la garanzia in esso prevista.Le 
offerte da presentarsi in forma segreta non sono efficaci se non conformi a 
quanto previsto dal decreto e, in ogni caso , quando sottoposte a condizione. 
Le offerte sono rese pubbliche all’udienza fissata per l’esame delle stesse, alla 
presenza degli offerenti e di qualunque interessato. Se sono presentate più offerte 
migliorative , il giudice dispone la gara tra gli offerenti, che può avere luogo 
nella medesima udienza e deve concludersi prima dell’adunanza dei creditori, 
anche quando il piano prevede che la vendita o l’aggiudicazione51 abbia luogo 
dopo l’omologazione. In ogni caso, con la vendita o l’aggiudicazione, se 
precedente , ad un soggetto diverso da quello individuato nel piano del debitore, 
quest’ultimo è liberato dalle obbligazioni eventualmente assunte nei confronti del 
debitore e, in suo favore, il commissario giudiziale dispone il rimborso delle 
spese e dei costi sostenuti per la formulazione dell’offerta , entro il limite 
massimo del 3%del prezzo in essa indicato.  
La suddetta disciplina, contenuta nell’art 163-bis L.fall.si applica, in quanto 
compatibile, anche agli atti urgenti di straordinaria amministrazione da 
autorizzare ai sensi dell’art 161 co. 7 L.fall nonché all’affitto dell’azienda del 
debitore o di uno o più rami.52L’art 3 del DL 83/2015 applicabile ai procedimenti 
di concordato preventivo introdotti successivamente al 20.8.2015, ha modificato 
l’art  163 L.fall. la cui rubrica è stata aggiornata in “ammissione alla procedura e 
proposte concorrenti” allungando da 30 giorni a 120 giorni53 il termine di cui al 
co. 2 n. 2 della predetta disposizione, decorrente dalla data del decreto di 
ammissione al concordato preventivo, entro il quale il tribunale deve ordinare la 
convocazione dell’adunanza dei creditori.  
Conseguentemente è stato modificato l’art 181 L.fall. estendendo da 6 a 9 mesi il 
termine entro il quale deve intervenire l’omologazione, computato a decorrere 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
51 Il termine aggiudicazione si riferisce all’individuazione dell’acquirente finale, nel caso di gara 
competitiva tra più concorrenti. 
52 52 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e 
concordatarie, Torino,eutekne ,2015 pag  932 e ss. 
53 Tale estensione temporale è funzionale a consentire la presentazione di proposte concorrenti 
di concordato preventivo, da parte dei creditori, entro la scaadenza di almeno 30 giorni prima 
dell’adunanza dei creditori. 
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dalla presentazione del ricorso ai sensi dell’art 161 l.fall. compreso quello in 
bianco o con riserva prorogabile dal tribunale, per una sola volta di 60 giorni. La 
principale innovazione è rappresentata dall’inserimento di alcune specifiche 
disposizioni dopo il co.3 dell’art 163 L.fall. per effetto delle quali uno o più 
creditori che anche a seguito di acquisti successivi alla domanda di cui l’art 161 
l.fall rappresentano almeno il 10% dei debiti54risultanti dalla situazione 
patrimoniale55depositata ai sensi dell’art. 161 co. 2 lett a L.fall. possono 
presentare una  proposta concorrente di concordato preventivo, e il relativo 
piano, no oltre 30 giorni prima dell’adunanza dei creditori. Assai incerta è la 
possibilità che la proposta possa provenire da soggetti inizialmente estranei alla 
massa creditoria concorsuale, che acquistino strumentalmente e solo 
successivamente i requisiti minimi per accedere all’istituto. Ma com’è possibile 
per i creditori predisporre un piano di concordato senza avere a disposizione tutte 
le informazioni necessarie e per di più nel termine previsto? Naturalmente non è 
possibile anche perché normalmente i creditori non conoscono in dettaglio la 
situazione economica e finanziaria del loro debitore, ciascuno conoscendo solo 
quanto gli concerne. Per supplire a questo vuoto , il legislatore ha previsto che il 
commissario fornisca a tutti i creditori che gliene facciano richiesta , tutte le 
informazioni utili funzionali alla predisposizione di un piano concorrente. A tal 
riguardo  è stato aggiunto il nuovo 3 comma dell’art 165 che dispone infatti che il 
commissario giudiziale fornisce ai creditori che ne fanno richiesta , valutata la 
congruità della richiesta medesima e previa assunzione di opportuni obblighi di 
riservatezza, le informazioni utili per la presentazione di proposte concorrenti , 
sulla base delle scritture contabili, fiscali obbligatorie del debitore , nonché ogni 
altra informazione rilevante in suo possesso. In ogni caso si applica il divieto di 
cui all’art 124 , comma primo, ultimo periodo.  La disciplina di cui al terzo 
comma si applica anche in caso di richieste , da parte di creditori o di terzi, di 
informazioni utili per la presentazione di offerte ai sensi dell’articolo 163-bis.  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
54 È il caso ad esempio , dei creditori finanziari, come la singola banca , che talvolta supera 
autonomamente tale percentuale. 
55 Ai fini del computo del predetto quorum del 10% non si considerano i crediti della società che 




Nel caso di presentazione di una proposta concorrente, da parte dei creditori in 
possesso dei predetti requisiti, la relazione di attestazione prevista dall’art 161 
co.3 l.fall. può essere limitata alla fattibilità del piano per gli aspetti che non 
siano già oggetto di verifica da parte del commissario giudiziale, e può essere 
omessa qualora non ve ne siano. Questa relazione potrà essere depositata dai 
creditori proponenti nel periodo compreso tra 45 giorni e 10 giorni prima 
dell’adunanza, e questo anche quando essendo stata presentata la nuova proposta 
prima del termine di 45 giorni assegnato al commissario giudiziale per la propria 
relazione ex art 172 L.fall. la relazione non sia stata già presentata insieme alla 
proposta . Non pare invece possibile che la relazione di attestazione parziale e a 
maggior relazione , quella completa, qualora sia necessaria possa essere 
presentata dai creditori dopo il termine assegnato al commissario giudiziale per il 
deposito della propria relazione di aggiornamento. In tal senso , si osservi la 
previsione normativa secondo cui le proposte di concordato, compresa quella del 
debitore, possono essere modificate sino a 15 giorni prima dell’adunanza, in 
modo da consentirne al commissario giudiziale di disporre , entro 10 giorni prima 
dell’adunanza, dei dati completi, necessari per valutare le proposte in 
competizione.  
Le proposte concorrenti di concordato preventivo non sono ammissibili se nella 
relazione prevista dall’art 161 co.3l.fll. il professionista nominato ai sensi dell’art 
67 co. 3 lett d L.fall. attesta che la proposta di concordato preventivo del debitore 
assicura il pagamento di una percentuale minima dell’ammontare dei crediti 
chirografari così differenziata: 
• 30% nell’ipotesi di concordato preventivo con continuità aziendale 
• 40% nelle altre tipologie , come il concordato preventivo liquidatorio o 
con cessione di beni56 
I creditori che presentano una proposta concorrente di concordato preventivo 
hanno diritto di voto sulla medesima soltanto quando siano collocati in una 
‘autonoma classe:tale condizione trova giustificazione nella necessità di evitare 
una sorta di confusione con i voti dissenzienti nonché di tenere conto 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
56 Art 182 L.fall. 
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dell’obbiettiva posizione di conflitto d’interessi del creditore proponente, rispetto 
agli altri creditori , che rende indispensabile la formazione di un’autonoma 
classe. In altri termini , il creditore proponente, se intende votare, è tenuto a 
suddividere i creditori in classi nella proposta concorrente. Qualora la proposta 
concorrente preveda diverse classi di creditori, deve essere sottoposta al giudizio 
del tribunale, prima di essere comunicata ai creditori a norma dell’art 171 co.2 
L.fall. che verifica la correttezza dei criteri di formazioni delle classi. L’art 4 co. 
1 lett c del DL 83/2015 ha inoltre aggiunto il n. 4 –bis all’art 163 co. 2 L.Fall. per 
effetto del quale il decreto d’ammissione al concordato preventivo ordina al 
ricorrente di consegnare al commissario giudiziale, entro 7 giorni, copia 
informatica o su supporto analogico delle scritture contabili e fiscali 
obbligatorie.57 
 
2.7 Votazione della proposta concordataria 
 
L’art 33 del DL 83/2012 ha introdotto alcune sostanziali modifiche nella 
procedura di adesione alla proposta di concordato: in particolare è stato aggiunto 
che il processo verbale dell’adunanza dei creditori 58 sottoscritto dal giudice 
delegato, dal commissario giudiziale e dal cancelliere , deve esporre oltre ai voti 
favorevoli e contrari , con la precisazione nominativa dei votanti e 
dell’ammontare dei rispettivi crediti, l’indicazione nominativa dei creditori che 
non hanno esercitato il voto e dell’ammontare dei loro crediti.59 
A questo proposito si rammenta che sono legittimati ad esprimere il voto i 
creditori chirografari: 
• Anteriori al concordato , inseriti nell’elenco dei creditori 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
57  BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015 pag  934 e ss. 
58 L’art 174 stabilisce che ogni creditore può farsi rappresentare da un mandatario speciale, 
mediante una procura che può essere scritta senza formalità sull’avviso di convocazione: il 
debitore, o chi ne ha la legale rappresentanza , deve intervenire personalmente, salvo il caso di 
assoluto impedimento , accertato dal giudice delegato, che legittima la rappresentanza mediante 
un mandatario speciale. Possono intervenire all’adunanza anche coobbligati , i fideiussori del 
debitore e gli obbligati in via di regresso.  
59 Art 178 co. 1 l. fall  
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• La cui pretesa è sottoposta a condizione 
• Contestati60 
• Titolari di rapporti giuridici pendenti 
Diversamente i creditori privilegiati per i quali è proposto il soddisfacimento 
integrale non hanno diritto di voto, e se lo esprimono comunque ciò equivale alla 
rinuncia al loro diritto di prelazione: qualora invece, la proposta di concordato 
preveda una soddisfazione parziale dei creditori privilegiati , a costoro è 
attribuito il diritto di voto , per la parte residua del credito, in quanto equiparati ai 
chirografari. 61 
Il diritto di voto dovrebbe inoltre , spettare anche ai creditori postergati in quanto 
, non hanno rinunciato alle proprie ragioni al momento del finanziamento, ma 
hanno esclusivamente accettato di farle valore dopo quelle degli altri creditori: in 
ogni caso , sono esclusi dal voto e dal computi delle maggioranze il coniuge del 
debitore , i suoi parenti e affini fino al 4 grado, la società che controlla la società 
debitrice, le società da questa controllate e quelle sottoposte a comune controllo , 
nonché i cessionari o aggiudicatari dei loro crediti da meno di un anno prima 
della proposta di concordato. 62 
Un’altra rilevante novità è stata inserita nel successivo co. 3 di quest’ultima 
disposizione , per effetto del quale se, nel giorno stabilito per l’adunanza dei 
creditori non è possibile compiere tutte le operazioni la loro continuazione viene 
rimessa dal giudice ad una prossima udienza , non  oltre 8 giorni , dandone 
comunicazione agli assenti. La formulazione previgente dell’art 178 co. 3 L.fall. 
stabiliva , invece, che la prosecuzione dell’adunanza dei creditori era senza 
bisogno d’avviso. È stato inoltre sostituito integralmente il successivo co.4 per 
effetto del quale i creditori che non hanno esercitato il voto possano far prevenire 
lo stesso, mediante telegramma, lettera, telefax o posta elettronica, nei 20 giorni 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
60 Il giudice delegato può ammettere provvisoriamente, in tutto o in parte, i crediti contestati, ai 
soli fini del voto e del calcolo delle maggioranze, senza che ciò pregiudichi le pronunzie 
definitive sulla sussistenza dei crediti stessi: i creditori esclusi possono opporsi all’esclusione in 
sede di omologazione del concordato , nel caso in cui la loro ammissione avrebbe avuti 
influenza sulla formazione delle maggioranze. 
61 Art 177 u.c L.fall. 
62 Art 177 u.c.l.fall. 
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successivi alla chiusura del verbale.Le manifestazioni di voto sono annotate dal 
cancelliere in calce al verbale. 
Sono sottoposte alla votazione dei creditori tutte le proposte presentate dal 
debitore e dai creditori, seguendo per quest’ ultime l’ordine temporale del loro 
deposito: si considera approvata quella che ha conseguito la maggioranza più 
elevata dei crediti ammessi al voto. In caso di parità prevale quella del debitore 
oppure , se tale esito riguarda le proposte dei creditori, quella presentata prima. 
A questo proposito, si segnala che l’art 4 co. 1 lett. f) DL 83/2015 ha sostituito il 
co. 4 dell’art 178 L.fall., stabilendo che i creditori , se non hanno esercitato il 
proprio diritto di voto in adunanza , possono far pervenire lo stesso mediante 
telegramma , lettera , telefax, o posta elettronica nei 20 giorni successivi alla 
chiusura del verbale.: le manifestazioni di voto sono annotate dal cancelliere in 
calce al  verbale.  
È stato per tanto abrogato , il principio del silenzio assenso introdotto dall’art 33 
co. 1 lette.d –bis DL 22.6.2012 ripristinando così l’originaria formulazione 
dell’art 178 co. 4 L.fall..  
Qualora nessuna di tali proposte sia approvata con le maggioranze previste , il 
giudice delegato con decreto motivato , da adottare entro 30 giorni dalla scadenza 
dei 20 giorni successivi all’adunanza63 rimette al voto la sola proposta che ha 
conseguito la maggioranza relativa dei crediti ammessi al voto, ferma restando la 
necessità della maggioranza delle classi dei creditori, fissando il termine per la 
comunicazione ai creditori e quello a partire dal quale i creditori , nei 20 giorni 
successivi, possono far prevenire il proprio voto, secondo le modalità indicate in 
quest’ultima disposizione. In ogni caso si applicano il primo e secondo periodo 
dell’art 177 co. 1 L.fall.: conseguentemente , se la proposta , in quanto ha 
ottenuto la maggioranza relativa deve essere nuovamente sottoposta al voto dei 
creditori , e contiene la suddivisione in classi , è necessario la doppia 
maggioranza dei voti e delle classi.  
 
 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
63 Art. 178 co.4 L.fall. 
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2.8 Procedimento di omologazione 
 
L’art 33 del DL 83/2012 ha inoltre , inserito alcune disposizioni afferenti la fase 
successiva alla votazione della proposta concordataria. In primo luogo , dopo il 
co. 1 dell’art 179 L.fall. ne è stato aggiunto uno  nuovo “ quando il commissario 
giudiziale rileva , dopo l’approvazione del concordato, che sono mutate le 
condizioni di fattibilità del piano, né da avviso ai creditori, i quali possono 
costituirsi nel giudizio di omologazione fino all’udienza di cui all’articolo 180 
per modificare il voto.” È stato inoltre integrato l’art 180 co. 4 L.fall., per effetto 
del quale , nel caso di approvazione a maggioranza delle classi , se un creditore 
appartenente ad una classe dissenziente oppure, nell’ipotesi di mancata 
formazione delle classi, i creditori dissenzienti rappresentanti il 20% dei crediti 
ammessi al voto contestano la convenienza della proposta , il tribunale può 
comunque omologare la procedura, qualora ritenga che il credito in parola possa 
risultare soddisfatto dal concordato preventivo in misura non inferiore a quella 
potenzialmente ritraibile dalle alternative concretamente praticabili. 
Per i procedimenti di concordato introdotti dopo la riforma(quelli introdotti dopo 
il 21_8_2015) la proposta di concordato deve assicurare il pagamento di almeno 
il 20% dei creditori chirografari 64.   
Per quanto riguarda i creditori privilegiati65 nel concordato preventivo la regola 
generale è quella del pagamento non dilazionato di essi. Il differimento della 
soddisfazione di costoro sembrerebbe tuttavia essere ammesso dalle seguenti 
disposizioni: 
• ART 160,che prevede che i creditori muniti di diritto di privilegio ,pegno 
o ipoteca,non vengono soddisfatti integralmente purchè il piano ne preveda la 
soddisfazione in misura non inferiore a quella realizzabile sul ricavato in caso di 
liquidazione,avuto riguardo al valore di mercato attribuibile ai beni o diritti sui 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
64 Art 160 modifica dl 83/2015 dice: “In ogni caso la proposta di concordato deve assicurare il 
pagamento di almeno il venti per cento dell'ammontare dei crediti chirografari. La disposizione 
di cui al presente comma non si applica al concordato con continuità aziendale di cui all'articolo 
186-bis.uità  
65 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 878 e ss.   
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quali sussiste la prelazione, indicato sulla relazione giurata di un professionista in 
possesso dei requisiti previsti dall’art.67 co.3 lett.d l.fall; 
•  art 177 i creditori muniti di diritto di prelazione di cui la proposta di 
concordato preventivo prevede la soddisfazione non integrale sono 
equiparati ,per la parte residua del credito ,ai creditori chirografari; 
• ART 182-ter L.fall: prevede che il debitore può formulare una proposta di 
transazione fiscale e contributiva che può prevedere anche il pagamento 
dilazionato dei crediti per tributi e contributi muniti di privilegio; 
• Art 186-bis L.fall: dice che nel caso di concordato preventivo con 
continuità aziendale66 può prevedere una moratoria sino ad un anno 
dall’omologazione per il pagamento dei creditori muniti di 
privilegio,pegno o ipoteca salvo che sia prevista la liquidazione dei beni o 
diritti sui quali sussiste la causa di prelazione.  
  
3. Domanda d’ammissione 
 
La domanda d’ammissione alla procedura di concordato preventivo va proposta  
con ricorso sottoscritto dal debitore67. Unico soggetto legittimato a dare l’avvio 
alla procedura, è dunque il debitore a differenza del fallimento dove l’istanza può 
essere presentata dai creditori o anche dal p.m .  
La domanda rivesta la forma del ricorso ,atto giudiziario tipico, deve essere 
presentato con l’ausilio di una difesa tecnica e deve rispettare anche i requisiti 
minimi di cui all’art 125 c.p.c.68. 
Quando l’impresa richiedente è una società, legittimati a sottoscrivere il ricorso 
sono coloro che ne hanno la rappresentanza sociale; nelle società di capitale, in 
particolare, il ricorso deve essere firmato dagli amministratori e al ricorso va 
allegata copia verbale di assemblea nel quale è stato deliberato di procedere al 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
66 Fermo restando quanto disposto dall’art 160 co. 2 L.fall. 
67 art 161 l.fall. 
68 Ossia deve indicare l’ufficio giudiziario ,le parti, l’oggetto, le ragioni della domanda e le 
conclusioni o l’istanza, e deve essere sottoscritto dalla parte. 
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concordato preventivo, verbale redatto da un notaio e previamente depositato ed 
iscritto nel registro delle imprese.  
L’autorità giudiziaria competente a ricevere il ricorso è il tribunale del luogo 
dove l’impresa ha la sede principale69. 
Secondo la procedura normale il ricorso deve contenere la richiesta di 
ammissione al concordato preventivo, l’esposizione analitica e dettagliata del 
piano concordatario e la richiesta di omologazione dello stesso. 
Al ricorso deve essere allegata : 
• Una relazione aggiornata sulla situazione patrimoniale,economica e 
finanziaria dell’impresa. Con la quale si descrive la situazione di crisi 
dichiarata dal ricorrente al fine di consentire al tribunale ,al commissario e 
ai creditori il corretto e consapevole apprezzamento delle scelte operate 
dal debitore. Si tratta di un vero e proprio bilancio straordinario 
,aggiornato alla data del deposito di ricorso contenente non solo il dato 
patrimoniale dell’impresa ,ossia l’indicazione dei beni su cui i creditori 
potranno soddisfarsi ma anche il conto economico e il rendiconto 
finanziario, con l’indicazione dei flussi di cassa. Non deve trattarsi dunque 
di una fotografia dell’impresa in un determinato momento , ma deve 
trattarsi di una relazione che ricopra un certo lasso di tempo, e da cui 
devono dedursi le cause del dissesto finanziario. 70 
• Uno stato analitico ed estimativo delle attività e l’elenco nominativo dei 
creditori, con l’indicazione dei rispettivi crediti e delle cause di prelazione 
;attraverso questo documento si consente agli organi della procedura una 
iniziale ancorchè approssimativa quantificazione dell’attivo 
concordatario.Va osservato come la funzione informativa di tale 
documento non può essere sostituita dalla presentazione del bilancio 
d’esercizio redatto a norma dell’art 2423 poichè quest’ultimo è un atto 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
69L’eventuale trasferimento della sede nell’anno antecedente il deposito del ricorso non 
comporta anche il trasferimento della competenza , ovvero rimane competente il tribunale del 
luogo dove l’impresa aveva la sede principale . 
70 È pur vero che non è più richiesta alcuna meritevolezza del debitore , ma l’andamento 
precedente della società può fornire ai creditori qualche elemento in più per giudicare della reale 
fattibilità del piano, specie nei casi di concordato con continuità aziendale.  
34	  
	  
contabile riepilogativo della gestione d’impresa che non risponde alla 
analiticità richiesta dalla disposizione in esame.71 
• L’elenco dei titolari dei diritti reali o personali su beni di proprietà o in 
possesso del debitore.72 
• Il valore dei beni e i creditori particolari degli eventuali soci 
illimitatamente responsabili.73 
• Un piano contenente la descrizione analitica delle modalità e dei tempi di 
adempimento della proposta.74 
• Una relazione di un professionista designato dal debitore75 che attesti la 
veridicità dei dati aziendali e la fattibilità del piano  presentato dal 
debitore ,relazione che deve essere anche ripresentata in caso di modifiche 
al piano.76 
• Il verbale di assemblea straordinaria ,in caso di società di capitali,che 
delega il presidente del cda a presentare domanda di concordato.Nel 
concordato presentato da una società devono essere allegati alla domanda 
anche i seguenti documenti; libro giornale,libro inventari, libro soci, libro 
verbali assemblee,libro verbali consiglio d’amministrazione e libro verbali 
collegio sindacale.77 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
71 Seppur non richiesta esplicitamente dalla norma è da intendersi che il debitore debba 
comunque depositare i libri contabili, pur in presenza delle altre relazioni, perché consentono al 
commissario giudiziario di verificare la situazione economica finanziaria dell’impresa con una 
rapidità maggiore ,specie nella fase iniziale.  
72 Il riferimento ai beni in possesso del debitore è probabilmente da intendersi riferito ai beni 
aziendali in locazione finanziaria o leasing. 
73 L’indicazione è ovviamente obbligatoria esclusivamente nell’ipotesi di presentazione del 
ricorso da parte di una società di persone con soci illimitatamente responsabili. 
74 art 161 nuova riforma dl 83/2015 aggiunge “in ogni caso, la proposta deve indicare l’utilità 
specificamente individuata ed economicamente valutabile che il proponente si obbliga ad 
assicurare a ciascun creditore.” 
75  Il professionista deve essere iscritto nel registro dei revisori contabili e che abbia i requisiti 
previsti dall’art 28. 
76 P.CELENTANO, I requisiti del professionista che attesta i piani concordatari, 
inFallimento2010 ,824. 
77 CHIRICOSTA GIOVANNI, IL concordato preventivo dopo la riforma (D.L. 83/2015), 
volume 6 2 edizione, Romagna, Maggioli editore, settembre 2015.pag 56 e ss. 
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La domanda di concordato deve essere comunicata al pubblico ministero78 ed è 
pubblicata a cura del cancelliere nel registro dell’imprese entro il giorno 
successivo al deposito in cancelleria.Questa è la procedura ordinaria ma, come 
prima accennato,il decreto 183/2012 ha introdotto una procedura semplificata  
grazie alla quale il debitore si limitava a depositare un ricorso contenente la 
domanda d’accesso alla procedura ,insieme ai bilanci degli ultimi tre esercizi 
riservandosi di depositare il piano di concordato e tutta la restante  
documentazione in un  termine fissato dal giudice compreso fra 60_120 giorni 
prorogabile per altri 60.Il debitore veniva così grandemente avvantaggiato perché 
non solo aveva il tempo di preparare tutta la documentazione necessaria ma 
venivano anticipati gli effetti tutelativi tipici del concordato preventivo per cui 
non potevano essere iniziate procedure esecutive e l’imprenditore poteva essere 
autorizzato a compiere atti di ordinaria e straordinaria amministrazione e le 
obbligazioni contratte per tali motivi erano prededucibili oltre ad essere tutelate 




4. Verifica documentazione 
 
La verifica iniziale della documentazione 79 prevede che il tribunale ,verificata la 
completezza e la regolarità della documentazione (ove sono previste diverse 
classi di creditori ,previa valutazione della correttezza dei loro criteri di 
formazione )dichiari aperta la procedura di concordato preventivo.  Nella fase di 
esame della domanda il sindacato del giudice si esaurisce in una verifica di 
completezza e di regolarità di documentazione senza alcun accertamento di tipo 
cognitorio del merito.Qualora la proposta di concordato, non contenga la 
suddivisione in classi dei creditori,al tribunale è affidato il compito di riscontrare 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
78 Al pubblico ministero è trasmessa altresi copia degli atti e documenti depositati a norma del 
secondo e del terzo comma ,nonché copia della relazione del commissario giudiziale prevista 
dall’art 172 art 160 nuova riforma dl 83/2015. 
79 Art 163. 
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solo l’adeguatezza informativa della documentazione allegata alla domanda. Il 
sindacato riservato al tribunale non si estende alla fattibilità del piano di 
ristrutturazione ,che oltretutto richiederebbe una tempistica non confacente alle 
rigide indicazioni della norma oltreché il probabile ricorso all’assistenza 
tecnica.Deve essere segnalato che in una non condivisibile posizione si sono 
posti alcuni dei primi provvedimenti, secondo cui il tribunale conserverebbe il 
potere di controllo di merito sulla fattibilità del piano e sulle attestazioni di 
veridicità dei dati aziendali , non potendo limitarsi ad un controllo formale di 
regolarità e completezza della documentazione depositata , come sembrerebbe a 
una lettura restrittiva delle norme. Al tribunale compete , invece soltanto la 
verifica che la fattibilità sia adeguatamente illustrata e motivata nella relazione 
del professionista cosicchè non gli è consentito nella fase di presentazione della 
proposta preoccuparsi della corretta stima di valore dei beni e delle risorse offerti 
ai creditori.80Detti riscontri infatti competono al commissario giudiziale, il cui 
ruolo assume –di fatto , pur senza modificazioni normative una accresciuta 
rilevanza in termini di garanzia degli interessi coinvolti. 
 
 
4.1 Inammissibilità della proposta  
 
Se il tribunale , a seguito del deposito di tutta la documentazione e dopo 
l’eventuale richiesta di integrazione documentale ,anche a seguito del decorso del 
termine di 120 giorni in caso di domanda con riserva ritiene non raggiunti i 
presupposti81, indice una camera di consiglio alla quale convoca il debitore per 
sentire le sue ragioni ed all’esito della quale può dichiarare inammissibile la 
proposta di concordato con decreto non soggetto a reclamo.82La non 
reclamabilità di questo decreto , appare un’incongruenza e una compromissione 
dei diritti del debitore , atteso che, di fatto, gli viene preclusa la possibilità di 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
80 Infatti “..l’attestazione di veridicità dei dati contabili ha un evidente valore strumentale 
rispetto a quella di fattibilità del piano, laddove si ritiene che la relazione del professionista sia 
volta a esaminare il tribunale da complesse attività istruttorie in sede di esame della domanda. 
81 art 160 comma 1 e 2 e 161 l.fall ossia i presupposti del concordato. 
82 Art 162 l.fall. 
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riproporre nuovamente la domanda con un piano diverso visto che sempre il 
secondo comma dell’art 162 l.fall. dice “il tribunale su istanza del creditore o su 
richiesta del pubblico ministero accertati presupposti di cui gli art 1 e 5 dichiara 
il fallimento del debitore 83”. Questa disposizione fornisce una giustificazione 
alla comunicazione al p.m della domanda di concordato. Il fallimento infatti non 
viene accertato e dichiarato d’ufficio , ma solo su istanza di un soggetto , che può 
essere il p.m 84 o il creditore85. Peraltro il fallimento è dichiarato soltanto a 
seguito dell’accertamento dei presupposti di cui agli art 1 e 5 l.fall. che è 
opportuno richiamare. Il primo indica le imprese soggette a fallimento mentre 
l’art 5 potrebbe creare qualche problema , perché tra i presupposti del fallimento 
richiama come è noto lo stato d’insolvenza, che però non è richiesto per l’accesso 
alla procedura di concordato. 86La fallibilità o meno dell’imprenditore corre tutta 
sul concetto di insolvenza, ed è peraltro possibile che tale congiuntura economica 
intervenga nelle more del procedimento di ammissione alla procedura di 
concordato , specie nei casi di domanda con riserva. Nella normalità dei casi , 
comunque è più probabile che la mancata ammissione al concordato comporti il 
fallimento del debitore. È da ritenere che si tratterà di casi eccezionali, atteso che 
prima di presentare la domanda e il piano in tribunale l’imprenditore si è rivolto 
ad un revisore contabile professionista , il quale lo avrà avvertito della fattibilità 
o meno della proposta.  
 
  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
83 il 1 indica le imprese soggette a fallimento il 5 invece richiama tra i presupposti di fallimento 
lo stato d’insolvenza che però non  è richiesto all’accesso di procedura di concordato. 
84 Al quale la domanda è stata previamente comunicata . 
85 Ossia uno qualunque dei creditori interessati dal piano, venuto a conoscenza dello stesso 
grazie alla sua pubblicazione nel registro dell’imprese.  
86 Per fare un esempio concreto: poniamo che un’imprenditore in stato di crisi , ma non ancora 
insolvente faccia una domanda di concordato accompagnata da un piano insufficiente o 
incompleto. In tal caso il tribunale dovrebbe dichiarare inammissibile la proposta , ma non 
potrebbe dichiarare il fallimento del debitore nemmeno su richiesta espressa del p.m perché 
mancherebbe uno dei presupposti del fallimento ossia l’insolvenza; in tal caso nulla 
impedirebbe al debitore di ripresentare la proposta con un piano più accurato.  
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4.2 Ammissione della proposta 
 
Se il tribunale giudica completa la documentazione  prodotta comprensiva di 
domanda ,piano di concordato ,relazione del professionista e documentazione 
contabile ,con decreto non soggetto a reclamo dichiara aperta la procedura di 
concordato preventivo e adotta i provvedimenti di cui all’art 163 l.fall. ossia:  
1)delega un giudice alla procedura di concordato 2)ordina la convocazione dei 
creditori non oltre 30 giorni87 dalla data del provvedimento e stabilisce il termine 
per la comunicazione di questo ai creditori, 3) nomina il commissario giudiziale88 
4) stabilisce il termine non superiore a quindici giorni entro il quale il ricorrente 
deve depositare nella cancelleria del tribunale la somma pari al 50% delle spese 
,che si presumono necessarie per l’intera procedura, ovvero la diversa minor 
somma non inferiore al 20% di tali spese ,che sia determinata dal giudice.89 Il 
decreto di apertura del concordato preventivo viene comunicato al debitore e al 
p.m ed è annotata nel registro dell’imprese , e se necessario anche nei pubblici 
registri immobiliari e al PRA.90 Ai creditori il decreto viene comunicato dal 
commissario giudiziale91 in un termine fissato dal giudice termine che comunque 
deve essere sufficientemente breve da consentire la convocazione dei creditori 
entro trenta giorni.92 
 
5.Deliberazione ed omologazione del concordato  
 
Tra i contenuti del decreto d’ammissione alla procedure vi è anche la fissazione 
della convocazione dei creditori davanti al giudice delegato,e il termine entro cui 
tale fissazione deve essere comunicata. Il ruolo principale di questa fase spetta al 
commissario giudiziale, che in tempi brevissimi deve verificare crediti e debiti 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
87 questo termine è raddoppiato quando tra creditori vi sono obbligazionisti art 171,comma 4 
,l.fall. 
88 osservate le disposizioni degli articoli 28 e 29. 
89 Art 163. 
90 DI PIRRO MASSIMILIANO,Il nuovo volto del processo civile ,del concordato preventivo e 
del fallimento,Napoli, gruppo editoriale Simone, ottobre 2015,pag 54 e ss. 
91 art 171 l.fall. 
92 www.il. Fallimentarista. 
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sulla base della documentazione prodotta dal debitore quindi  comunicare a tutti 
creditori la fissazione della convocazione e le proposte fatte dal debitore. Tale 
comunicazione avviene con raccomandata93 o telegramma .Inoltre quando i 
creditori sono un numero elevato o sono difficile da reperire il commissario può 
chiedere al tribunale di essere autorizzato ad effettuare la comunicazione prevista 
tramite pubblicazione su uno o più  quotidiani a diffusione nazionale. Almeno 45 
giorni 94 prima dell’udienza indicata per l’adunanza dei creditori il commissario 
giudiziale deposita in cancelleria un inventario del patrimonio del debitore e 
un’accurata relazione sulle cause del dissesto e sulla proposta di concordato.Di 
norma la convocazione deve essere fissata 30 giorni dal decreto di ammissione 
alla procedura.Questo termine raddoppia a sessanta giorni se tra i creditori ci 
sono degli obbligazionisti95. Nessuna formalità di questo tipo è prevista per gli 
azionisti per la semplice ragione che ,a differenza degli azionisti hanno 
partecipato all’assemblea che ha deliberato il concordato preventivo.Per 
l’imprese esercenti il credito96 si prevede una modalità di comunicazione tutta 
particolare.97Qualunque sia la forma di  comunicazione scelta il commissario 
deve procedervi nel termine espressamente previsto dal tribunale nel decreto di 
fissazione ,termine che deve essere adeguatamente anticipato rispetto alla 
convocazione per consentire ai creditori di parteciparvi. Tre giorni prima 
dell’adunanza dei creditori il commissario giudiziale deposita in tribunale una 
relazione dettagliata sulle cause del dissesto sulla condotta del debitore ,sulle 
proposte di concordato, e sulle garanzie offerte ai creditori. Il mese che intercorre 
tra la nomina e l’adunanza dei creditori sia per il commissario giudiziale 
fondamentale caratterizzato da un’attività a dir poco frenetica ma che costituisce 
la base di tutti gli incombenti successivi.Se in questo periodo il commissario 
constata che il debitore ha occultato o dissimulato parte dell’attivo,dolosamente 
omesso di denunciare uno o più crediti esposto passività insussistenti o 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
93  qualunque comunicazione effettuata via pec è equivalente ad una raccomandata a/r . 
94 art 172. 
95 art 171,comma 4,l.fall.;evidentemente il legislatore sostiene che costoro abbiano bisogno di 
più tempo per vagliare la proposta. 
96 Banche e finanziarie. 
97 art 171 ultimo comma. 
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commesso altri atti di frode lo riferisce al tribunale il quale apre d’ufficio il 
procedimento di revoca del concordato.98  Ragioni d’equità inducono a ritenere 
che ,nonostante la lettera dell’articolo in questione ,la simulazione o 
dissimulazione di crediti d’importo risibile non debba dar luogo a revoca del 
concordato sia perché prive della lesività minima richiesta da un atto di frode sia 
perché non sarebbe rilevante ai fini del voto consapevole. 
 
5.1 Adunanza dei creditori e deliberazione del voto 
 
L’adunanza è presieduta dal giudice delegato e costituisce anche il primo atto di 
intervento del giudice .All’adunanza possono, non devono intervenire tutti i 
creditori cui è stata inviata la comunicazione dal commissario giudiziale che 
intervengono personalmente o a mezzo di un procuratore speciale.99 
La discussione della proposta inizia con la relazione del commissario giudiziale. 
A seguito della relazione si apre la discussione in cui  ciascuno dei creditori può 
spiegare perché non ritiene accettabile la proposta di concordato ,contestare i 
crediti degli altri creditori ,difendersi dalle contestazioni che vengono mosse a lui 
e magari proporre modifiche che renderebbero il piano più accettabile; a sua 
volta il debitore può rendere spiegazioni e chiarimenti e contestare a sua volta i 
crediti ammessi.100 
Ad oggi la proposta può essere modificata fino all’ultimo ovvero fino a quando 
hanno inizio le operazioni di voto. Il concordato è approvato dai creditori che 
rappresentano la maggioranza dei crediti ammessi al voto con un  procedimento 
sostanzialmente simile alla conta dei millesimi nelle assemblee di condominio. 
Se il concordato prevede la divisione in classi, la stessa maggioranza deve essere 
rappresentata anche nel  maggior numero di classi per cui la proposta deve essere 
votata dalla maggioranza dei crediti nella maggioranza delle classi. I creditori 
muniti di privilegio ,pegno o ipoteca di cui il piano prevede l’integrale 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
98 art 162 l.fall,Art 173l.fall. 
99 ipotesi eccezionale in quanto il creditore che vuole intervenire deve farlo personalmente e 
solo in caso di assoluto impedimento può farsi sostituire da un mandatario speciale con procura. 
100 art 175. 
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pagamento non hanno diritto di voto e la ragione è ovvia.101 Se invece rinunciano 
,anche in parte, alla prelazione possono votare per la parte di credito non coperta 
da privilegio pegno o ipoteca .102 
 Ci sono dei creditori  che seppur ammessi non possono votare per conflitto 
d’interesse con il debitore ,e precisamente sono esclusi dal voto e dal computo 
delle maggioranze il coniuge del debitore ,i suoi parenti e affini fino al quarto 
grado ,i cessionari o aggiudicatari dei loro crediti da meno di un anno prima della 
proposta di concordato.103 
Il cancelliere redige un processo verbale dell’udienza ,nel quale inserisci il nome 
,il credito, il voto dei partecipanti, favorevoli,  contrari o astenuti che siano, 
verbale che viene sottoscritto dal giudice delegato dal commissario giudiziale e 
dal cancelliere stesso. Nei venti giorni successivi alla chiusura del verbale i 
creditori che non hanno partecipato all’udienza possono far pervenire il loro  
voto negativo in cancelleria a mezzo fax ,lettera,raccomandata o posta 
elettronica.104Allo scadere dei venti giorni il cancelliere annota i voti negativi e i 
voti positivi, quindi si procede alla conta dei voti .Spetta al giudice delegato e 
non al commissario l’arduo compito di accertare la maggioranza in quanto è lui 
che riferisce il risultato al tribunale. Se la maggioranza non viene raggiunta si 
dichiara il fallimento se invece viene raggiunta la maggioranza ne riferisce 
immediatamente al tribunale il quale fissa con decreto un’udienza in camera di 
consiglio per il giudizio di omologazione con la comparizione delle parti e del 




	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
101 i creditori privilegiati ovviamente non hanno nulla da perdere e non possono esprimere voto 
negativo. 
102 art 177. 
103 art 177 comma2. 
104 art 178. 
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5.2 Giudizio di omologazione 
 
Il giudizio di omologazione costituisce una terza fase distinta e separata dalle fasi 
che l’hanno preceduta tanto che il commissario giudiziale ,il debitore, i creditori 
e qualunque interessato per partecipare devono costituirsi appositamente nel 
termine di dieci giorni prima dell’udienza fissata.105Nello stesso termine in ogni 
caso il commissario giudiziale deve depositare il proprio parere motivato .A 
seguito del giudizio di omologazione che segue e forme del rito camerale –se non 
sono proposte opposizioni ,il tribunale verifica la regolarità della procedura e 
l’esito della votazione omologa il concordato con decreto motivato. Il decreto di 
omologazione chiude la procedura di concordato e deve essere emesso al termine 
di 9 mesi106 dalla presentazione del ricorso, termine che può essere prorogato dal 
tribunale di altri sessanta giorni.107Se invece sono state avanzate contestazioni 
per esempio sull’ammissione di alcuni crediti dubbi o viceversa sulla mancata 
ammissione di altri il tribunale assume i mezzi istruttori necessari quindi 
provvede con decreto motivato comunicato al debitore e al commissario 
giudiziale che provvede a darne notizia ai creditori.  
Il decreto è pubblicato a norma dell’art 17 l.fall. ed è provvisoriamente esecutivo. 
Con tale decreto il tribunale può contestualmente omologare il concordato 
accogliendo o respingendo i crediti contestati 108,e in tal caso stabilisce anche le 
modalità di pagamento dei crediti oppure può respingere il concordato.In tal caso 
su istanza del creditore o su richiesta del pm accertati i presupposti di fallibilità 




	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
105 Art 180 l.f 
106 Art 181.l.f  
107 Le norme transitorie della miniriforma di cui al d.l n 83/ 2015 :il significato di procedimenti 
introdotti dopo la legge di conversione di filippo lamanna 13 novembre 2015 www. Il 
fallimentarista.it 
108 Maciocchi Patrizia Concordato preventivo.Si possono opporre i creditori non 
dissenzienti.Anche chi non ha votato boccia l’omologa, In Il sole 24 ore 25/09/2014. 
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6. Risoluzione e annullamento del concordato 
 
6.1 Esecuzione e adempimento del concordato 
Dopo l'omologazione del concordato, il commissario giudiziale ne sorveglia 
l'adempimento, secondo le modalità stabilite nella sentenza di 
omologazione.109Nella prospettiva del concordato preventivo previgente , 
l’attività di sorveglianza del commissario e del giudice delegato si risolveva nel 
mero accertamento dell’adempimento alle scadenze previste , senza determinare 
alcun vincolo sulla disponibilità del patrimonio dell’impresa, mentre nel 
concordato per cessione dei beni , l’attività di sorveglianza si esplicava nel 
controllo della legittimità e della convenienza degli atti di liquidazione , senza 
incidere sull’efficacia degli stessi. In dottrina non pare dubbio che alle esigenze 
di controllo dell’esecuzione del concordato possano apparire inadeguati il 
commissario giudiziale e le stesse modalità che il tribunale è chiamato a 
determinare , specie allorquando la soddisfazione dei creditori si realizzi 
nell’ambito di un piano che preveda forme complesse di riorganizzazione  
societaria dell’impresa, e ciò potrebbe comportare che nello stesso accordo 
concordatario siano previste forme alternative e concorrenti di controllo , affidate 
ad una rappresentanza dei creditori. Sembra opportuno però distinguere tra 
obblighi caratterizzanti la proposta concordataria ed individuati come condizioni 
essenziali , sui quali si è formato il,consenso espresso dai creditori , da quegli 
ulteriori obblighi che tali non assumono la stessa rilevanza. La prospettiva è già 
nota nell’interpretazione dell’art 137 l.fall. richiamabile nella specie , laddove il 
termine obblighi viene sostanzialmente integrato in sede interpretativa con 
l’ulteriore espressione principali nel senso che solo quelle inadempienze che 
impediscono la esecuzione del concordato e minacciano notevolmente i diritti dei 
creditori restano causa di risoluzione del concordato. Nel caso  di concordato con 
cessione dei beni il concordato non si risolve se nella liquidazione dei beni si sia 
ricavata una percentuale inferiore a quella ipotizzata nella proposta di 
concordato. Pare evidente, però, che la proposta concordataria possa prevedere 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
109 Art 185 l.fall. 
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un trattamento differenziato per i creditori privilegiati ma della eventuale 
risoluzione del concordato di fronte al parziale inadempimento dei crediti 
privilegiati. La conseguenza è che per la parte non soddisfatta dei creditori 
privilegiati avrà un diritto alla soddisfazione del tutto pari a quello degli altri 
creditori chirografari.Il debitore è tenuto a compiere ogni atto necessario a dare 
esecuzione alla proposta di concordato presentata da uno o più creditori, qualora 
sia stata approvata e omologata. 
Nel caso in cui il commissario giudiziale rilevi che il debitore non sta 
provvedendo al compimento degli atti necessari a dare esecuzione alla suddetta 
proposta o ne sta ritardando il compimento, deve senza indugio riferirne al 
tribunale. Il tribunale, sentito il debitore, può attribuire al commissario giudiziale 
i poteri necessari a provvedere in luogo del debitore al compimento degli atti a 
questo richiesti. 
Il soggetto che ha presentato la proposta di concordato approvata e omologata dai 
creditori può denunziare al tribunale i ritardi o le omissioni da parte del debitore, 
mediante ricorso al tribunale notificato al debitore e al commissario giudiziale, 
con il quale può chiedere al tribunale di attribuire al commissario giudiziale i 
poteri necessari a provvedere in luogo del debitore al compimento degli atti a 
questo richiesti. 
Fermo restando il disposto dell'articolo 173, il tribunale, sentiti in camera di 
consiglio il debitore e il commissario giudiziale, può revocare l’organo 
amministrativo, se si tratta di società, e nominare un amministratore giudiziario 
stabilendo la durata del suo incarico e attribuendogli il potere di compiere ogni 
atto necessario a dare esecuzione alla suddetta proposta, ivi inclusi, qualora tale 
proposta preveda un aumento del capitale sociale del debitore, la convocazione 
dell’assemblea straordinaria dei soci avente ad oggetto la delibera di tale 
aumento di capitale l’esercizio del voto nella stessa. Quando è stato nominato il 
liquidatore a norma dell’articolo 182, i compiti di amministratore giudiziario 
possono essere a lui attribuiti.110 
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6.2  Risoluzione del concordato 
Secondo l’art 186 l.fall ciascuno dei creditori può richiedere la risoluzione del 
concordato per inadempimento111. Naturalmente il concordato non si può 
risolvere se l’inadempimento ha scarsa importanza cosa che può accadere 
specialmente nel concordato con continuità aziendale. 
L’inadempimento di non scarsa importanza deve quindi ritenersi quello che è 
stato espressamente deliberato in sede di adunanza dei creditori. Il ricorso per la 
risoluzione deve proporsi entro un anno dalla scadenza del termine fissato per 
l’ultimo adempimento previsto dal concordato.112 
Le disposizioni sulla risoluzione non si applicano al terzo assuntore113 anche in 
applicazione del criterio per cui i creditori conservano integri i loro diritti nei 
confronti di garanti ,fideiussori e obbligati in via di regresso.114 
Il creditore interessato alla risoluzione lo chiede con ricorso al tribunale che ha 
omologato il concordato, che procede in camera di consiglio , alla presenza del 
creditore ricorrente e del debitore. 
Quanto agli effetti della risoluzione sono indicati, per richiamo dall’art.137 
comma 2 l.fall.: con la stessa sentenza che dichiara la risoluzione del concordato 
il tribunale dichiara il fallimento del debitore. 
Come ben si vede si tratta di un’altra applicazione dell’art 162 comma 2 l.fall. 
per cui in ogni caso di irregolarità del concordato la soluzione data dal legislatore 
è sempre il fallimento del debitore. 
Naturalmente diamo per scontati, due importanti presupposti, ossia che ci sia 
l’istanza di parte ossia la qualifica di imprenditore commerciale, i parametri 
reddituali e lo stato di insolvenza, su cui abbiamo già detto. 
 
  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
111 con implicito richiamo all’art 1455 c.c . 
112 art  186 comma 2 l.fall. 
113 art 186, comma 3 l.fall. 
114 Art .135 ,comma 2, l. fall. 
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6.3  Annullamento del concordato 
 
La condizione per procedere all’annullamento per espresso richiamo alla norma 
dettata per il concordato fallimentare, risiede nella emersione di una condotta 
dolosa del debitore, che ha fraudolentemente esagerato l’esposizione del passivo 
ovvero ha sottratto o dissimulato parte rilevante dell’attivo. Naturalmente 
l’atteggiamento doloso deve essere oggetto di rigoroso approfondimento da parte 
del tribunale poiché in esso non possono essere ricomprese valutazioni inesatte 
operate dal debitore al momento della domanda concordataria o nelle fasi 
successive e che si sono poi rilevate non conformi alla realtà. L’azione va 
proposta nel termine di sei mesi dalla scoperta del dolo e la prova della scoperta 
resta onere dell’attore ed in ogni caso non oltre i due anni dalla scadenza 
dell’ultimo pagamento stabilito nel concordato. Quanto agli effetti 
dell’annullamento possono richiamarsi le riflessioni sugli effetti della risoluzione 
con una differenza. Mentre l’art 186 afferma che ciascuno dei creditori può 
chiedere  la risoluzione del concordato con esclusione quindi del commissario 
giudiziale l’art enovera tra i soggetti legittimati a chiedere l’annullamento anche 
il curatore 115. Non c’è dubbio che compito del commissario giudiziale sia quello 
di sorvegliare sulla corretta esecuzione del concordato e di riferire al tribunale di 
qualunque irregolarità riscontrata tuttavia non ha la legittimazione a chiedere la 
risoluzione per inadempimento mentre a quella a chiederne l’annullamento. Nel 
caso della risoluzione , a decidere sulla rilevanza dell’inadempimento e 
sull’opportunità o meno di chiedere la risoluzione è solo il creditore che a 
differenza del commissario giudiziale è parte dell’accordo mentre la causa 
dell’annullamento ossia il dolo del debitore ,in quanto suscettibile di ledere tutti i 
creditori supera gli interessi del singolo ed oltretutto è riferita ad elementi di cui 
il creditore ,di norma, non può essere a conoscenza , differenza del 
commissario.116 
 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
115 In questo contesto il commissario giudiziale. 
116 CHIRICOSTA GIOVANNI, IL concordato preventivo dopo la riforma (D.L. 83/2015), 
volume 6 2 edizione, Romagna, Maggioli editore, settembre 2015.pag 83 e ss. 
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7. Transazione fiscale 
 
Secondo l’art 182 ter l.fall. il debitore con il piano di concordato preventivo può 
proporre anche un piano di pagamento dei debiti erariali con alcune 
precisazioni.117Il piano può prevedere il pagamento parziale o dilazionato dei 
crediti erariali gestiti dall’agenzie dell’entrate e dei contributi previdenziali 
assicurativi obbligatori e relativi accessori limitatamente ai creditori chirografari. 
Non possono essere oggetto di transazione i crediti derivanti da tributi propri 
dell’unione europea per il quale vige il succitato principio d’indisponibilità del 
credito erariale.118 
Viene fatta un’eccezione anche per l’iva per cui si prevede soltanto la dilazione 
non il pagamento parziale.119 
 Per quanto riguarda i crediti erariali privilegiati il loro trattamento non può 
essere peggiore rispetto ai creditori privilegiati di rango inferiore.120 
In generale comunque la transazione fiscale non può prevedere un trattamento 
dei crediti tributari o contributivi deteriore rispetto ai creditori di identico rango 
,o nel caso di suddivisione in classi ,rispetto alla classe più favorita.121Quanto alla 
procedura , il debitore deve depositare contestualmente al suo deposito in 
cancelleria copia della domanda e di tutta la documentazione al competente 
concessionario del servizio di riscossione dei tributi e all’agenzia fiscale 
unitamente a copia delle dichiarazioni fiscali e a dichiarazioni integrative. 
Entro 30 giorni dalla domanda il concessionario trasmette al debitore una 
certificazione attestante l’entità di tutti i tributi iscritti a ruolo , mentre l’agenzia 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
117TOSONI GIAN PAOLO La premessa.interpretazione restrittiva della suprema corte : 
impossibile il concordato preventivo se non si paga tutta l’imposta,In il sole 24 ore   3-12-2014, 
pag 44 
118TOSONI GIAN PAOLO , Procedure concorsuali.Il tribunale di udine ha posto la questione 
alla corte ue sotto esame il saldo iva per il concordato  il sole 24 ore  3/12/2014 pag 44 
119MONFREDINI PAOLO STELLA, La procedura .Esclusa la condizione per ammissibilità. 
Transazione non obbligatoria per il concordato preventivo.il sole 24 ore  7-05-2015 pag 39 
120 La problematica convivenza tra l’obbligo di pagamento integrale del credito iva e le regole 
generali sul trattamento dei crediti privilegiati Simone marzo 16/11/2015 www.il fallimentarista 
.it 
121 ACCIARO GIUSEPPE, CEROLI PIERPAOLO E PAIS ALESSANDRO,Crediti iva 
,stralcio precluso nel concordato preventivo Il sole 24 ore  18/08/2014 pag 16 
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delle entrate fa una certificazione analoga ma riguardante tutti i tributi non 
ancora iscritti a ruolo. 
Successivamente all’ammissione alla procedura di concordato le citate 
certificazioni sono trasmesse al commissario giudiziale perché proceda alla 
verifica dei crediti anche alla luce di tali attestazioni. L’adesione dell’erario al 
concordato viene espressa in sede di adunanza dei creditori e da questo punto di 
vista l’erario è considerato un creditore come tutti gli altri. 
L’esecuzione della transazione fiscale segue le sorti di quella del concordato , 
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I RUOLI DEL PROFESSIONISTA NEL CONCORDATO PREVENTIVO 
 
1.Il professionista e la sua relazione. 
 
Documento fondamentale di tutta  la procedura è la relazione che accompagna il 
ricorso.La relazione deve essere a firma di un professionista1 avente dei requisiti 
ben determinati,ossia deve essere un revisore contabile2 in possesso dei requisiti 
per la nomina a curatore fallimentare . Infatti il novellato art 67 L.F stabilisce i 
requisiti di professionalità e indipendenza dell’attestatore3, ovvero del soggetto 
incaricato di asseverare la veridicità dei dati aziendali e la fattibilità /attuabilità 
del piano nei casi di risanamento, , concordato preventivo ed accordo di 
ristrutturazione dei debiti.  
In particolare tale articolo stabilisce che il professionista attestatore deve essere: 
! Designato dal debitore 
! Iscritto nel registro dei revisori legali dei conti 
! In possesso dei requisiti previsti per la nomina di curatore fallimentare di 
cui l’art 28 co. L.f  
! Indipendente  
Qualora ricorrono i presupposti d’incompatibilità del professionista il tribunale 
può concedere un termine all’istante per la sostituzione di esso. 
È difficile fare uno schema di come dovrebbe essere la relazione del 
professionista , tuttavia si può ricostruire la forma della funzione , e funzione 
della relazione è principalmente verificare la veridicità e fattibilità del piano.  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
1 P.CELENTANO, I requisiti del professionista che attesta i piani concordatari, 
inFallimento2010 ,824. 
2 Quindi un commercialista , un avvocato o anche uno studio associato di revisori. 
3 I requisiti indicati dall’art 67 co.3 L.F sono richiamati anche con riferimento alla diversa figura 
del professionista stimatore , prevista nel concordato fallimentare ed in quello preventivo con 
riferimento all’ipotesi del pagamento parziale dei creditori privilegiati.  
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Il professionista nello sviluppo espositivo della relazione attestante  la veridicità 
e dei dati aziendali4 e la fattibilità del piano ,non potrà tralasciare alcuni 
necessarie attività: analisi delle cause della crisi, individuazione delle criticità che 
richiedono un intervento immediato, stabilizzazione della situazione finanziaria , 
valutazione della sussistenza delle condizioni essenziali per lo sviluppo del 
processo di ristrutturazione, analisi e progettazione di concerto con i creditori 
finanziari, scelto dello strumento giuridico di soluzione della crisi, redazione del 
piano , negoziazione e condivisione con  i soggetti interessati 5 e monitoraggio 
dell’esecuzione del progetto di risanamento o liquidazione ovvero verifica che 
l’impresa nella propria generalità adegui il proprio comportamento quotidiano a 
quanto riportato nel piano. Il consulente del debitore , assume pertanto , un ruolo 
rilevante nella gestione della crisi , in quanto ideatore ed estensore del piano. 
Anche qui l’eterogeneità delle attività richieste al consulente del debitore 
richiede un’interazione tra figure professionali quali ad esempio avvocati, 
commercialisti e professionisti specializzati. Alla luce delle predette funzioni che 
è chiamato ad assolvere l’advisor deve pertanto necessariamente possedere 
alcune caratteristiche : 
! Professionalità e specializzazione, in quanto sono richieste competenze 
differenti che investono l’analisi di bilancio , la disciplina concorsuale , la 
finanza aziendale, le operazioni straordinarie, la revisione legale nonché la 
fiscalità della crisi d’impresa. 
! Indipendenza e credibilità in  modo da determinare la capacità del 
consulente di ottenere la fiducia di tutti i soggetti coinvolti nella gestione 
della crisi.  
! Rapidità , soprattutto nella fase iniziale , quando è necessario individuare 
le criticità più urgenti , che devono essere affrontate immediatamente , al 
fine di evitare danni pregiudizi ai creditori . 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
4 De matteis Stanislao, Il revisore indipendente garantisce la verità dei dati,in il sole 24 ore 21 
dicembre 2012 ,pag 29 
5	  L’obbiettivo prioritario è quello di dimostrare l’attendibilità e fattibilità del piano, in modo da 
ottenere il sostegno dei creditori alla soluzione della crisi proposta. 
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! Flessibilità , intesa come la capacità di proporre soluzioni elastiche ed 
innovative , compatibili con gli obbiettivi delle parti del processo di 
soluzioni della crisi. 6 
Il primo requisita che il professionista è chiamato ad attestare( veridicità dei dati 
aziendali) non ha una rilevanza autonoma nel contesto della procedura ma 
risponde all’esigenza di verificare le condizioni preliminari d’ammissibilità del 
piano. 
L’attestazione sulla veridicità dei dati aziendali esplica una funzione strumentale 
rispetto alla ammissibilità della domanda di concordato preventivo , così che 
veridicità dei dati aziendali e fattibilità del piano si pongono quali nuovi requisiti 
di ammissione alla procedura.  
È stato osservato in dottrina che il giudizio del professionista contempla 
contenuti accertativi ,valutativi e previsionali,ma che sicuramente la previsione 
ne costituisce il nucleo centrale. I dati contenuti nella relazione aggiornata sulla 
situazione patrimoniale ed economico finanziaria dell’impresa costituiscono la 
base da cui muovere per la verifica circa la fattibilità del piano .7 
Per quanto concerne il profilo accertativo il professionista non può limitarsi ad 
affermare la conformità dei dati alle risultanze delle scritture contabili, ma deve 
controllarne la veridicità8 cioè verificare l’esistenza delle attività d’impresa e il 
loro effettivo valore ,sia l’entità dell’esposizione debitoria e la correttezza della 
quantificazione dei creditori come chirografari o privilegiati.Ma, come anzi 
detto, la verifica della veridicità dei dati aziendali, ancorchè oggetto di un 
autonomo giudizio del professionista, deve essere considerato come dato di 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
6 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 95 
	  
7 STEFANO AMBROSINI E ALBERTO TRON, I principi di attestazione dei piani di 
risanamento approvati dal CNDCEC e il ruolo del professionista, Crisi d’impresa e 
fallimento,8 marzo 2015. 
8 L’espressione veridicità dei dati aziendali utilizzata nella legge fallimentare , non deve essere 
intesa nel senso di verità oggettiva del bilancio che è irraggiungibile con riguardo a valori 
stimati ma come equivalente rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale , 
economica e finanziaria. I dati devono essere veridici e non veri , cioè conformi a corretti 
processi di rilevazione e appostati secondo metodologie quantitative rispettose dei criteri di 
legge e degli statuiti principi contabili. STEFANO AMBROSINI E ALBERTO TRON, I 
principi di attestazione dei piani di risanamento approvati dal CNDCEC e il ruolo del 
professionista, Crisi d’impresa e fallimento,8 marzo 2015.pag 7   
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partenza ,strettamente strumentale, al giudizio sulla fattibilità del piano che 
rappresenta l’obbiettivo principale dell’attestazione. In tal senso s’esprimono i 
principi9  che evidenziano che il professionista deve sempre considerare che tale 
accertamento è strumentale al giudizio di fattibilità del piano e di attuabilità 
dell’accordo di ristrutturazione dei debiti e della proposta concordataria, nel 
senso che una base dati non veritiera rende inattendibile il piano costruito su di 
essa e impedisce nella sostanza il giudizio sulla fattibilità di quest’ultimo10. 
La fase successiva di verifica del professionista riguarda la fattibilità del piano ( 
per il concordato preventivo e per il piano attestato), ovvero l’attuabilità 
dell’accordo, con particolare riferimento alla sua idoneità ad assicurare 
l’integrale pagamento dei creditori estranei al medesimo. 
L’obbiettivo complessità del compito di cui è onerato l’attestatore nel valutare la 
fattibilità del piano discende essenzialmente dal fatto che diversamente da quanto 
accade in relazione alla veridicità dei dati, il giudizio di fattibilità è per 
definizione di natura prognostica, e come tale non può basarsi sulla categoria 
della certezza appartenendo al contrario al mondo della probabilità.  
Affinchè il professionista attestatore possa effettuare una convinta prognosi sulla 
fattibilità è anzitutto indispensabile che il documento sottoposto al suo esame 
espliciti con chiarezza i propri presupposti tenendo conto ,con riguardo alla 
prosecuzione dell’attività , della ragionevole evoluzione tanto del mercato di 
riferimento , quanto dei rapporti con clienti, fornitori e concorrenti.  Per quanto 
concerne poi l’ eventuali dismissioni di cespiti, occorre dare atto della 
sussistenza di soggetti interessati all’acquisto o, comunque dei criteri di loro 
valorizzazione nella prospettiva della liquidazione. 11 
Nella corretta individuazione dello scenario in cui si colloca la ristrutturazione, 
va in qualche modo individuata la premessa maggiore dell’attestazione ,la quale 
deve poi passare a verificare la ragionevolezza delle azioni che l’imprenditore si 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
9 Principi d’attestazione dei piani di risanamento. 
10 MICARDI FEDERICA,Le proposte dell’unione.Giovani commercialisti a 
Modena.Conocrdato 
preventivo troppi rischi professionali, In il sole 24 ore,Modena, 18 20 settembre 2013, pag 31. 
11 TRON ALBERTO ,La verifica sulla veridicità dei dati aziendali ed i precetti contenuti nei 
principi d’attestazione, Dispensa Convegno “La continuità d’impresa alla luce della mini 
riforma del diritto fallimentare. 27 novembre 2015.pag  20 e ss 
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propone di implementare verificandone sia l’effettiva praticabilità, sia l’idoneità 
a conseguire l’obbiettivo del superamento della crisi.  
Al professionista attestatore si richiede di verificare , da un  lato, che il piano , 
nel suo insieme presenti un’adeguata risposta alla crisi superando i fattori che 
l’hanno generata. Dall’altro che siano individuate quantomeno sinteticamente e 
per macro categorie le azioni che l’imprenditore si propone di mettere in atto e i 
tempi di realizzazione delle stesse. 12 
 
2. Il commissario giudiziale: poteri e funzioni con cessione di beni13 
 
Nell’ambito della procedura di concordato preventivo, come anticipato un 
ulteriore ruolo che può assumere il professionista oltre a quello di consulente del 
debitore , attestatore o stimatore è quello di commissario giudiziale nominabile 
dal tribunale , alternativamente in sede di: 
• Fissazione, a seguito della presentazione della domanda di concordato in 
bianco 14, del termine per il successivo deposito del piano , della proposta 
e della relativa documentazione , così come recentemente previsto dall’art 
82 del DL 69/2013.15 
• Ammissione alla procedura di concordato preventivo.16 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
12 STEFANO AMBROSINI E ALBERTO TRON, I principi di attestazione dei piani di 
risanamento approvati dal CNDCEC e il ruolo del professionista, Crisi d’impresa e 
fallimento,8 marzo 2015.pag 21 e ss. 
13 La maggior parte dei concordati proposti si caratterizza con la cessione dei beni motivo per il 
quale abbiamo scelto di qualificare in questo modo il presente lavoro. Tuttavia la maggior parte 
delle indicazioni qui richieste possono essere riferite anche al commissario giudiziale nelle altre 
procedure concordatarie. 
14 Art. 161 co.L.fall. 
15 La disposizione stabilisce , inoltre che il debitore è obbligato a tenere i libri contabili a 
disposizione del commissario giudiziale previsto dall’art 170 co. 2 L.fall. , investito di un 
dovere analogo a quello previsto nella vera e propria procedura concorsuale: deve infatti 
verificare se il debitore ha posto in essere una delle condotte previste dall’art 173 L.fall. , quali 
ad esempio l’esposizione di passività insussistenti o il compimento di atti di frode. Al ricorrere 
di una di tali ipotesi , il predetto professionista deve darne notizia immediatamente al tribunale , 
che previa verifica dei suddetti comportamenti , può dichiarare improcedibile la domanda di 
concordato.  
16 Art 163 co.2 n. 3 L.fall. 
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Il professionista è nominabile commissario soltanto se in possesso dei requisiti 
per la nomina  a curatore fallimentare previsti dall’art . 28 L.F  ovvero rientra in 
una delle seguenti figure : 
" Avvocati, dottori commercialisti , ragionieri e ragionieri commercialisti; 
" Studi professionali associati e società tra professionisti, purchè i soci delle 
stesse appartengono ad una delle categorie di cui al punto precedente, fermo 
restando che all’atto dell’accettazione dell’incarico 17, deve essere espressamente 
designata la persona fisica responsabile della procedura; 
" Coloro che hanno svolto funzioni di amministrazione, direzione e 
controllo in società per azioni, fornendo prova di adeguate capacità 
imprenditoriali , e a condizione che non sia intervenuta nei loro confronti una 
sentenza dichiarativa di fallimento.18 
È  preclusa la nomina a commissario giudiziale ai parenti od affini entro il quarto 
grado del debitore , i creditori di costui e chi ha concorso alla crisi dell’impresa , 
nonché chiunque si trovi in conflitto d’interessi con la procedura. 19 
 
2.1 Adempimenti iniziali del commissario giudiziale 
 
Dopo la nomina il commissario dovrà: 
" Accettare la nomina: il professionista nominato commissario giudiziale , 
deve comunicare entro due giorni , utilizzando le modalità telematiche previste 
dal PCT , la propria accettazione al giudice delegato , in mancanza il tribunale , 
ai sensi dell’art 29 L.F , deve provvedere d’urgenza in camera di consiglio ad una 
nuova nomina. Con l’accettazione il professionista , nell’esercizio delle funzioni 
di commissario giudiziale , assume la qualifica di pubblico ufficiale20  ed a lui 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
17 L’accettazione della nomina a commissario giudiziale deve essere comunicata al giudice 
delegato , entro due giorni: in mancanza , il tribunale provvede d’urgenza , in camera di 
consiglio ,ad una nuova designazione(art 29 l.fall) 
18 LO CASCIO GIOVANNI,il concordato preventivo, ottava edizione,Milano, Giuffrè, 2011, 
pag 271- 274. 
19 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 972 e ss.   
20 art 165 L.F 
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sono applicabili alcune disposizioni  previste anche per il curatore. 21 Deve 
ritirare in cancelleria copia del decreto di ammissione e relativa 
documentazione.22 
" Munirsi di indirizzo PEC della procedura e comunicarla nel registro 
dell’imprese entro 10 giorni dalla nomina (nel caso tale adempimento non sia già 
stato eseguito in fase di preconcordato) 
" Richedere con apposita istanza la nomina dell’istituto di credito presso il 
quale effettuare il deposito della somma indicata nel decreto quale deposito spese 
da parte del debitore. 
" Eseguire le forme di pubblicità prescritte dal decreto23 di ammissione e 
quelle riconducibili alla particolare natura dei beni del debitore.24 In particolare 
l’art 166 stabilisce che il cancelliere  debba provvedere alla pubblicazione del 
decreto di ammissione con il quale può essere anche disposta la pubblicazione in 
uno o più giornali, oppure mediante altre modalità , come quelle telematiche , ad 
esempio sul sito internet del tribunale. È inoltre previsto che, se il debitore 
possiede beni immobili ed altri cespiti soggetti a registrazione ,trovi 
l’applicazione l’art 88, co. 2 L:F , il quale prescrive la necessità di notificare il 
decreto di ammissione alla procedura ai competenti uffici , affinchè sia trascritto 
nei pubblici registri di riferimento.25 
Anche se la legge prevede la notifica , nella prassi essa si concretizza nella 
trascrizione del provvedimento nei suddetti pubblici registri. Altro particolare 
adempimento di notifica potrebbe sorgere qualora l’attivo del debitore 
comprenda quote di partecipazioni in società a responsabilità limitata. Si applica 
in tal caso quanto previsto dall’art 2471 , co. 1 del c.c. il quale stabilisce che tali 
titoli possono formare oggetto di espropriazione e che il pignoramento si esegue 
mediante notificazione al debitore e alla società e successiva iscrizione nel 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
21 Art 36 redamo contro gli atti di amministrazione, art 37 revoca,art 38 la responsabilità,art 39 
il compenso 
22 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 973 e ss.   
23 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 973 e ss.   
24 Art 166 l.f 
25 Conservatoria registri immobiliari, pubblico registro automobilistico 
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registro dell’imprese. Tutte le copie delle eventuali ulteriori pubblicazioni 
ordinate con il decreto di ammissioni dovranno essere depositate in cancelleria. 
" Richiedere al debitore l’elenco anagrafico di tutti i creditori completo di 
indirizzo , partita iva , codice fiscale, recapiti telefonici e fax, e se possibile 
indirizzo mail e pec. In alternativa ricostruire tale elenco sulla base delle scritture 
contabili e dell’elenco dei creditori depositato in cancelleria. Per tutti i creditori è 
poi necessario reperire l’indirizzo Pec che risulta dal registro dell’imprese.26 
" Comunicare a tutti i creditori , ai sensi dell’art 171 L.F   27l’avvenuta 
ammissione alla procedura della società indicando altresì: 
# La data di convocazione dei creditori innanzi al giudice delegato  
# La proposta del debitore 
# Il decreto di ammissione 
# L’indirizzo di posta elettronica certificata della procedura 
# L’invito ad indicare un indirizzo di posta elettronica certificata , le 
cui variazioni dovranno , poi, essere riferite tempestivamente al 
commissario giudiziale, in quanto tutte le successive comunicazioni 
saranno effettuate mediante PEC. 
# L’avvertimento di cui l’art 92 co. 1  , il quale prevede che nel caso 
di omessa comunicazione dell’indirizzo di posta elettronica , 
ovvero nel caso di mancata consegna del messaggio di posta 
elettronica certificata per cause imputabili al destinatario , tutte le 
comunicazioni sono eseguite esclusivamente mediante deposito in 
cancelleria.28 
Con la medesima comunicazione dovrà essere richiesto di comunicare l’entità del 
credito da loro vantato e l’espressione di voto. Le comunicazioni previste dall’art 
171 L.F dovranno essere inviate tramite posta elettronica certificata o , nel caso 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
26 Ovvero dall’indice nazionale degli indirizzi di posta elettronica certificata delle imprese e dei 
professionisti. 
27 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 978  e ss. Esempio pratico di comunicazione ai creditori   
28 Art 31 bis , co. 2 L.F 
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in cui il debitore ne sia sprovvisto , mediante lettera raccomandata o telefax 
presso la sede dell’impresa e la residenza del creditore.29 
" Provvedere all’inventario dei beni: L’art 172 L.F prevede che il 
commissario giudiziale è tenuto , tra l’altro , a redigere l’inventario del 
patrimonio del debitore , potendo altresì richiedere la nomina di uno stimatore al 
giudice delegato. Dovrà pertanto essere redatto , con il supporto del perito 
estimatore eventualmente nominato , un  apposito verbale di inventario 
finalizzato alla valutazione della consistenza patrimoniale del debitore, 
necessaria per la verifica della fattibilità del concordato ed alla conseguente 
esecuzione.  
" Richiedere al tribunale di fissare il limite entro il quale effettuare 
pagamenti senza la necessaria autorizzazione di cui all’art 167 co. 2 L.F , del 
medesimo tribunale , ove non si già disposto dal decreto di ammissione a 
concordato preventivo del debitore  
" Effettuare l’eventuale comunicazione prevista dall’art 173 L.F , nel caso 
in cui il commissario giudiziale accerti che il debitore abbia occultato o 
dissimulato parte dell’attivo , dolosamente omesso di denunciare uno o più 
crediti , esposto passività insussistenti o commesso altri atti di frode. I n tali casi 
il commissario deve informare immediatamente il tribunale, il quale apre 
d’ufficio il procedimento di revoca dell’ammissione alla procedura, dandone 
comunicazione al pubblico ministero e tramite il commissario giudiziale . ai sensi 





	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
29 Nel caso in cui la comunicazione ex art 171 l.f risulta particolarmente difficile a causa del 
rilevante numero dei creditori o per la difficoltà di identificarli tutti , il tribunale , sentito il 
commissario giudiziale , può, ai sensi del co. 3 del medesimo art 171 , concedere 
l’autorizzazione di cui all’art 126 L:F , prevedendo di “dare notizia della proposta di concordato 
, anziché con comunicazione ai singoli creditori , mediante pubblicazione del testo integrale 
della medesima su uno o più quotidiani a diffusione nazionale o locale. 
30 LO CASCIO GIOVANNI,il concordato preventivo, ottava edizione,Milano, Giuffrè, 2011, 
pag  274. 
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2.2  Adempimenti e funzioni e relazione ai creditori. 
 
" Il commissario giudiziale in primo luogo svolge un’attività di vigilanza, in 
quanto a differenza del fallimento con il quale interviene lo spossessamento , 
ovvero il subentro del curatore nella gestione del patrimonio del debitore, nel 
concordato preventivo l’imprenditore conserva l’amministrazione dei propri beni 
e l’esercizio dell’impresa, sotto la sorveglianza del commissario giudiziale 31. 
Egli non è, pertanto, qualificabile come un rappresentante del debitore , in quanto 
gli organi sociali del debitore rimangono nel pieno potere delle proprie funzioni , 
fatto eccezione per  quanto riguarda il compimento degli atti eccedenti l’ordinaria 
amministrazione disciplinati dagli art 161 co.7 e 167 co.2 L.F 32. Rimane al 
commissario soltanto il potere di gestione per quanto riguarda il deposito delle 
spese di procedura sul quale è tenuto a rendere conto al tribunale ed ai creditori.  
" Le disposizioni evidenziate nel precedente capoverso prevedono che, per 
il compimento di determinati atti eccedenti l’ordinaria amministrazione , sia 
necessaria l’autorizzazione del giudice delegato, previo parere reso dal 
commissario giudiziale , in particolare si tratta di: 33 
 
! Mutui , anche sotto forma cambiaria 
! Transazioni 
! Compromessi 
! Alienazioni di beni immobili 
! Concessioni di ipoteche e pegni 
! Fideiussioni 
! Rinunzie alle liti  
! Ricognizioni di diritti di terzi 
! Cancellazioni di ipoteche  
! Restituzioni di pegni 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
31 Art 167 co. 1 L.F   
32 Lo cascio G. “il concordato preventivo” , giuffrè , 2011, p.281  
33 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 987 
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! Accettazioni di eredità e donazioni 
Si ritiene poi che rientrino in tale regime, anche se non espressamente elencate 
dall’art. 167 L.F. ,le operazioni di affitto d’azienda , le cessioni di beni produttivi 
od immateriali , il pagamento di crediti anteriori alla domanda di concordato e la 
stipulazione di contratti definitivi, anche se relativi ad atti preliminari conclusi 
prima dell’ammissione alla procedura . In ogni caso , la valutazione della natura 
straordinaria dell’atto deve essere operata considerando l’idoneità o meno dello 
stesso ad incidere negativamente sul patrimonio del debitore , pregiudicandone la 
consistenza ed atto a compromettere il soddisfacimento dei creditori . Il tribunale 
ha comunque la facoltà di stabilire in sede di decreto di ammissione un limite di 
valore dell’operazione al di sotto del quale non è richiesta l’autorizzazione.34 
" La relazione ex art 172 L. F : Il commissario deve redigere , oltre 
all’inventario del patrimonio del debitore , una relazione particolareggiata sui 
seguenti aspetti:  
! Cause del dissesto 
! Condotta del debitore  
! Proposta di concordato e le garanzie offerte ai creditori  
! Le utilità che, in caso di fallimento, possono essere apportate dalle azioni 
risarcitorie , recuperatorie o revocatorie che potrebbero essere promosse 
nei confronti dei terzi. 
La relazione deve essere depositata presso a cancelleria fallimentare, almeno 45 
giorni prima dell’adunanza e, entro lo stesso termine , comunicato ai creditori , 
mediante posta elettronica certificata , a norma dell’art . 171 co. 2 L.F. 
Nel corso dell’adunanza dei creditori il commissario provvederà ad illustrare la 
relazione, unitamente alla proposta definitiva del debitore. 35Infatti quest’ultimo 
potrebbe apportare modifiche alla proposta fino al momento dell’inizio delle 
operazioni di voto.36 
I destinatari della relazione del commissario giudiziale sono pertanto:  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
34 Art 167 , u.c, l.f 
35 L’art 172 co. 2 L.F  stabilisce , infatti , che le proposte di concordato , compresa quella del 
debitore , possono essere modificate fino a 15 giorni prima dell’adunanza dei creditori.  
36 Art 175 co. 1 e 2 L.F. 
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! Il tribunale e d il giudice delegato alla procedura , che possono acquisire 
adeguati elementi di valutazione in ordine alla sussistenza o meno dei 
presupposti per la prosecuzione del concordato preventivo 
! I creditori ammessi al voto, al fine di poter, consapevolmente ed 
adeguatamente informati, esercitare il proprio diritto di voto. 
Per la redazione della relazione, in base al contenuto previsto dall’art 172, è 
opportuno che il commissario giudiziale  metta in atto le seguenti principali 
attività: 
! Esaminare i bilanci dei precedenti esercizi per individuare le principali 
cause dello stato di crisi che hanno indotto il debitore a presentare la 
proposta di concordato preventivo , il momento in cui tale cause si sono 
manifestate e se effettivamente abbiano condotto l’impresa all’insolvenza 
o all’incapacità di adempiere regolarmente le proprie obbligazioni.37 
! Verificare sommariamente , in virtù di quanto emerso dall’attività di cui al 
punto precedente , l’eventuale sussistenza di profili di responsabilità in 
capo ai componenti degli organi sociali , la consistenza patrimoniale degli 
stessi e il compimento di operazioni assoggettabili ad azione revocatoria 
fallimentare nell’ipotesi alternativa del fallimento. Tali dati sono , infatti 
fondamentali per i creditori , ai fini della valutazione della convenienza 
della proposta di concordato rispetto ad altri scenari concretamente 
prospettabili, come il fallimento , nell’ambito del quale il curatore può 
recuperare dell’attivo, ad esempio, attraverso delle azioni di responsabilità 
e di quelle revocatorie non compreso , invece nel piano di concordato.38 
! Accertare la fattibilità del piano di concordato nei termini proposti dal 
debitore , evidenziare i fattori di rischio e di criticità , sulla base della 
documentazione depositata in tribunale e di ogni altra informazione 
acquisita .39 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
37 Art 5 L.F 
38 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 989 
39 Si rivela spesso utile, per valutare la congruità dell’attivo e la consistenza del passivo , 
acquisire una relazione del legale del debitore sullo stato delle cause pendenti. 
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! Al fine di redigere una relazione che possa adempiere a quanto imposto 
dalla legge fallimentare e dare la miglior informazione possibile al 
tribunale ed ai creditori sarà opportuno che il commissario metta in atto 
anche le seguenti attività: 
! Verificare la corrispondenza dei saldi comunicati dai creditori con quanto 
esposto nell’elenco depositato dal debitore o dalle risultanze contabili e, se 
necessario , aggiornarne gli importi; 
! Effettuare una analisi sulla solvibilità dei debitori , sia sulla base 
dell’andamento storico dei pagamenti risultante dalle scritture contabili , 
sia con visure potesti o altri canali che possano permettere di ottenere 
informazioni più dettagliate sui debitori. La ricostruzione /verifica di un 
attivo attendibile richiede infatti che si verifichi se la valutazione dei 
crediti facenti parte dell’attivo concordatario risulti corretta e prudente . 
! Effettuare tutte le necessarie rettifiche ai dati esposti nel piano dal debitore 
adeguando i valori attivi e passivi a quelli  scaturiti dalle attività sopra 
descritte , nonché ai valori dell’inventario di cui all’art 172 L.f 
! La possibile rilevanza delle differenze riscontrate rispetto alla proposta del 
debitore spesso richiede che il commissario concluda la propria analisi con 
la redazione di una propria situazione concordataria , da sottoporre ai 
creditori come possibile esito alternativo della procedura . 
Di seguito riportiamo un esempio di struttura della relazione del  
commissario giudiziale.40 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
40 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 




                                        TRIBUNALE CIVILE DI……. 
                                                 Sezione fallimentare 
Concordato preventivo:  Alfa s.r.l  
Giudice delegato : dott 
Commissario giudiziale: dott…….. 
Oggetto:  relazione del commissario giudiziale  
Ill. mo sig. giudice delegato,  
                                      premesso che  
il tribunale di Vicenza , con decreto del 18.9. 2015, ha ammesso la Alfa s.r.l in 
liquidazione alla procedura di concordato preventivo, nominando commissario 
giudiziale lo scrivente, il quale ha accettato in data ….;  
l’art .172 co. 1 del RD 267/1942;  
l’esponente commissario giudiziale provvede a rendere la propria relazione 
particolareggiata , sulle cause del dissesto, sulla condotta del debitore, sulle 
proposte di concordato e sulle garanzie offerte ai creditori, nonché sulle utilità 
che, in caso di fallimento, potrebbero essere apportate dalle azioni risarcitorie, 
recuperatorie e revocatorie esperibili nei confronti di terzi- così strutturata: 
1. Adempimenti conseguenti all’apertura della procedura 
2. Storia dell’impresa 
2.1 Organi sociali 
2.2 Dati civilistici di bilancio 
3. Cause del dissesto 
3.1 Verifica dell’attendibilità dei dati di bilancio 
3.2  Riclassificazione dello stato patrimoniale e del conto economico 
3.3 Determinazione dei principali indici di solidità , liquidità e redditività 
3.4 Costruzione del rendiconto finanziario 
3.5 Analisi delle cause del dissesto e del comportamento degli organi 
sociali  
4. Scritture contabili 
5. Proposta di concordato preventivo 
5.1 Affitto di rami d’azienda e cessione definitiva 
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5.2 Congruità del prezzo di alienazione 
5.3 Altre attività da liquidare 
6. Situazione patrimoniale alla data di presentazione del ricorso  
6.1 Immobilizzazioni  
6.2 Rimanenze di magazzino 
6.3 Crediti commerciali  
6.4 Altre attività  
6.5 Debiti privilegiati e chirografari  
7.  Veridicità dei dati aziendali 
7.1 Costi capitalizzati 
7.2 Sopravvalutazioni dell’attivo 
7.3 Sottovalutazioni del passivo 
7.4 Stima di sanzioni e interessi in corso di maturazione 
7.5 Crediti prededucibili e parificati  
8. Fattibilità del piano  
8.1 Atti, operazioni e contratti 
8.2 Sostenibilità e coerenza 
8.3 Fattori critici 
8.4 Fondo imprevisti e rischi 
9. Tempi e modalità di soddisfacimento dei creditori 
10. Inventario dei beni materiali e relazione di stima 
10.1 Terreni e fabbricati 
10.2 Beni mobili 
10.3 Stima nell’ipotesi “cessione di rami d’azienda” 
10.4 Valore di realizzo in caso di “disgregazione”  
11. Situazione patrimoniale rettificata dal commissario giudiziale 
12. Fabbisogno concordatario 
12.1 Spese di procedura 
12.2 Altri crediti prededucibili e parificati 
12.3 Creditori ipotecari 
12.4 Creditori privilegiati 
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12.5 Stima di sanzioni e interessi in corso di maturazione 
12.6 Creditori chirografari 
12.7 Effetti fiscali( iva, ritenute , ecc) 
13. Creditori ammessi al voto e maggioranza  
13.1 Parametri di qualificazione dei creditori privilegiati 
13.2 Creditori non rilevati nelle scritture contabili 
13.3 Creditori ceduti 
13.4 Creditori contestati 
13.5 Creditori ammessi con riserva. 
     14.Considerazioni conclusive e parere del commissario giudiziale  
          14.1  Fattibilità nei termini proposti 
          14.2 Ulteriori utilità ricavabili in caso di fallimento  
          14.3 Alternative concretamente praticabili 
(……) In conclusione , alla luce della considerazioni svolte nel corso della 
presente relazione, l’esponente commissario giudiziale 
                                      Esprime parere favorevole 
All’accoglimento della proposta di concordato preventivo presentata dalla Alfa 
s.r.l in liquidazione , in quanto consentirebbe – a fronte della cessione dei rami 
operativi dell’azienda a società di comprovata affidabilità e solidità patrimoniale , 
oltre al realizzo dei crediti , a cura  della liquidazione concordataria – il 
pagamento: 
! Integrale di tutti i crediti prede deducibili e parificati ( spese di procedura , 
debiti contratti dopo il deposito del ricorso, finanziamenti funzionali alla 
presentazione della proposta, ecc .) dei  creditori ipotecari e privilegiati in 
generale; 
! Parziali dei creditori chirografari , in misura almeno pari a quella proposta 
dal debitore( 42% ) con riferimento a ciascuna classe omogenea per 
posizione giuridica ed interesse economico (….) 
 Si consideri , inoltre , che l’esecuzione del piano concordatario, nei termini sopra 
prospettati , richiederà tempi ragionevolmente brevi, e comunque certamente più 
ridotti di quelli presumibili dell’unica alternativa concretamente praticabile 
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ovvero il fallimento: ciò dovrebbe , inoltre,  consentire ai creditori chirografari di 
conseguire celermente – rispetto all’ipotesi  del fallimento – un ulteriore beneficio 
finanziario , rappresentato dalla possibilità di dedurre dal reddito d’impresa la 
corrispondente perdita su crediti e recuperare l’eventuale imposta sul valore 
aggiunto relativa alla parte di credito rimasta definitivamente insoddisfatta , 
mediante l’emissione della nota di variazione IVA  a norma dell’art….. 
Con osservanza. 
                                                              Concordato preventivo 
                                                                   Alfa s.r.l  in liquidazione  
                                                          IL commissario giudiziale  
                       
 
 
" L’adunanza dei creditori : Nell’adunanza dei creditori 41 presieduta dal 
giudice delegato, il commissario Giudiziale illustra la propria relazione e le 
proposte definitive del debitore 42 . Dopo l’inizio delle  operazioni di voto la 
proposta non può più essere modificata. Ciascun creditore può esporre le ragioni 
per le quali non  ritiene ammissibile o accettabile la proposta di concordato e 
sollevare contestazioni sui crediti concorrenti. A tali contestazioni il debitore ha 
facoltà di rispondere e contestare a sua volta i crediti e ha il dovere di fornire a 
giudice gli opportuni chiarimenti.43 
 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
41 La cui data viene fissata con il decreto che ammette alla procedura il debitore. 
42 Art 175 L.f 
43 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 993 
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2.3 Adempimenti  successivi al deposito della relazione : 
 
" La raccolta dei voti: Il commissario deve raccogliere i voti pervenuti dai 
creditori prima e durante l’adunanza e calcolare le maggioranze secondo i 
seguenti criteri: 
! Maggioranza dei creditori che rappresentino la maggioranza dei crediti 
ammessi al voto.44 
! Nel caso in cui siano previste diverse classi di creditori , oltre alla 
maggioranza dei crediti ammessi al voto, occorre  che la maggioranza dei 
crediti sia raggiunta anche all’interno del maggior numero di classi. 
! È prassi in tale fase che il commissario predisponga un apposito elenco dei 
creditori ammessi al voto da allegare prima al verbale di adunanza dei 
creditori e poi successivamente aggiornato all’attestazione finale ex art 178, 
con il quale si rendono evidenti le espressioni del voto favorevoli , contrarie 
e consezienti per silenzio.45 
Il novellato art 178 L.F prevede che “i creditori che non hanno esercitato il voto 
possono far pervenire il proprio dissenso per telegramma o per lettera o per 
telefax o per posta elettronica nei venti giorni successivi alla chiusura del 
verbale. In mancanza , si ritengono consenzienti e come tali sono considerati ai 
fini del computo della maggioranza dei crediti. Le manifestazioni di dissenso e 
gli assensi, anche presunti a norma del presente comma , sono annotati dal 
cancelliere in calce al verbale.” 
La verifica delle maggioranze si conclude pertanto solo dopo venti giorni 
successivi alla chiusura del verbale di adunanza dei creditori ed il commissario, 
decorso tale termine, dovrà predisporre depositare apposito verbale di 
attestazione finale delle adesioni successive ex art . 178 L.F , con il quale da atto 
delle dichiarazioni di voto, favorevole o contrario, pervenute successivamente 
all’adunanza.  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
44 Somma superiore al 50% del complessivo ammontare dei crediti ammessi. 
45 Coloro cioè che non hanno esercitato il diritto di voto 
67	  
	  
Con il medesimo verbale è necessario dare atto del raggiungimento o meno delle 
maggioranze necessarie. 46 Se le maggioranze sono raggiunte il tribunale, ai sensi 
dell’art  180 L.F , fissa l’udienza di comparazione in camera di consiglio del 
commissario e del debitore davanti a sé. Tale provvedimento è pubblicato ai 
sensi dell’art 17 dalla cancelleria e notificato  a cura del debitore al Commissario 
giudiziale ed a tutti i creditori dissenzienti, i quali, insieme a qualsiasi interessato, 
possono costituirsi almeno 10 giorni prima dell’udienza fissata. 
Il secondo comma dell’art 180 prevede che il commissario depositi il proprio 
motivato parere nello stesso termine di 10 giorni prima dell’udienza di cui sopra. 
Quest’ultimo documentato ha la funzione di fornire al Tribunale una piena 
informazione, su ogni circostanza utile ai fini dello svolgimento dei propri 
compiti accertativi e valutativi e deve contenere ogni fatto nuovo od elemento 
intervenuto successivamente al deposito della relazione ex atr .172  l.f oltre a: 
! Indicazioni sui profili di legittimità del concordato.47 
! Indicazioni profili di merito.48 
! Indicazioni sul raggiungimento delle maggioranze ; 
! Un parere finale sul concordato con il quale il commissario è tenuto ad 
illustrare ed argomentare la propria conclusione ,favorevole  o contraria , rispetto 
all’omologazione della proposta concordataria. 
Se non sono state proposte opposizioni il tribunale , dopo aver verificata la 
regolarità della procedura e l’esito della votazione in termini di correttezza e 
regolarità. Tenuto conto del parere espresso del commissario, omologa la 
proposta di concordato preventivo e nomina il liquidatore giudiziale che dovrà 
dare esecuzione al piano proposto del debitore. 
Il decreto motivato con il quale il tribunale provvede all’omologa è comunicato 
al debitore e al commissario giudiziale , che provvede a darne notizia ai creditori 
a mezzo posta elettronica certificata. 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
46 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 993 
47 Cioè indicare la sussistenza dei requisiti soggettivi ed oggettivi di cui all’art 160 L.f 
48 Fare cioè un sunto del ricalcolo dell’attivo disponibile e del passivo accertato aggiornati in 
base ai fatti intervenuti successivamente alla redazione della relazione ex art 172. 
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Il decreto è pubblicato a norma dell’articolo 17 ed è provvisoriamente esecutivo . 
Qualora venga contestata la convenienza della procedura da parte di un creditore 
dissenziente appartenente ad una classe dissenziente oppure, in mancanza di 
suddivisione dei creditori in classi , dai creditori dissenzienti rappresentanti 
almeno il 20% dei creditori ammessi al voto, il tribunale può comunque 
omologare la proposta del debitore se ritiene che il creditore sia soddisfatto nel 
concordato in misura non inferiore a quella presumibilmente realizzabile dalle 
alternative concretamente praticabili.49 
 
2.4 Adempimenti post_omologa  
 
" Ad omologa avvenuta il commissario giudiziale deve, ai sensi dell’art 185 
L.F , sorvegliare l’adempimento della proposta del debitore da parte del 
liquidatore giudiziale ed è tenuto a riferire al giudice delegato ogni fatto dal quale 
possa derivare un pregiudizio per i creditori. 
Nel caso di inosservanza degli obblighi concordatari , che non siano di scarsa 
importanza , ciascun creditore può richiedere la risoluzione del concordato 
preventivo , entro un anno dalla scadenza del termine fissato per l’ultimo 
adempimento previsto dal piano di concordato. La risoluzione non può essere 
richiesta dal commissario giudiziale , la cui attività in questo caso è limitata 
all’invio di una comunicazione a tutti i creditori per avvertirli dei loro diritti.  
" Relazioni semestrali: Il comma 6 dell’articolo 50182 L.F prevede poi che :” 
si applica l’articolo 33, quinto comma , primo comma, secondo e terzo periodo, 
sostituendo al curatore il liquidatore , che provvede con periodicità semestrale 
dalla nomina. Quest’ultimo comunica a mezzo di posta elettronica certificata 
altra copia del rapporto al commissario giudiziale , che a su volta lo comunica ai 
creditoria norma dell’art 171, secondo comma, vale a dire a mezzo posta 
elettronica certificata. 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
49 Tipicamente il fallimento 
50 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 




2.5 Compenso  
 
La liquidazione del compenso del commissario giudiziale è disciplinata dalle 
medesime regole previste per il curatore fallimentare , a causa del rinvio , operato 
dall’art 39 L.f secondo cui la determinazione è effettuata dal tribunale , su istanza 
del commissario giudiziale e relazione del giudice delegato. In particolare, trova 
applicazione l’art 5 co. 1 e 2 del DM  25. 1.2012 n.30 , in forza del quale , nelle 
procedure di concordato preventivo in cui siano previste forme di liquidazione 
dei ben spetta al commissario giudiziale , anche per l’opera prestata 
successivamente all’omologazione , il compenso determinato con le percentuali 
di cui: 51 
• All’art 1 co. 1 del DM 30/2012 , sull’ammontare realizzato dalla 
liquidazione:  
a) Dal 12% al 14% per valori dell’attivo non superiori a 16.227 , 08 euro 
b) Dal 10% al 12% sulle somme eccedenti i 16.227,08 euro fino a 24.3409, 
62 euro 
c) Dall’8,50% al 9,50% sulle somme eccedenti i 24.340,62 euro fino a 
40.567,68 euro 
d) Dal 7% all’8%  sulle some eccedenti i 40.567, 68 euro fino a 81.135,38 
euro. 
e) Dal 5,5  % al 6,5% sulle somme eccedenti i 81.135,38 euro fino aa 
405.676, 89 euro. 
f) Dal 4% al 5% sulle somme eccedenti i 405.676, 89 euro fino a 811.353 
,79  euro 
g) Dallo 0,90% all’1,80% sulle somme eccedenti i 811.353 ,79 euro fino  a 
2.434.061,37euro 
h) Dallo 0,45% allo 0,90% sulle somme che superano i 2.434.061, 37 euro 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
51. Lo cascio G. “il concordato preventivo” , giuffrè , 2011, p.283- 287 liquidazione delle spese 
e del compenso del commissario giudiziale 
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• All’art . 1 co. 2 del DM 30/2012 , sull’importo totale del passivo risultante 
dall’inventario redatto ai sensi dell’art .172 L.Fall , dallo 0, 19% allo 0,94% sui 
primi 81.131,38 euro e dallo 0,06 % allo 0,46% sulle somme eccedenti tale cifra.  
Nelle altre procedure di concordato preventivo, ovvero diverse da quelle con 
cessione di beni , spetta al commissario giudiziale, anche per l’opera prestata 
successivamente all’omologazione , il compenso determinato con le percentuali 
di cui all’art 1 del DM 30/2012 , sull’ammontare dell’attivo e del passivo 
risultanti dall’inventario redatto ai sensi dell’art. 172 L.Fall.  
In ogni caso , in sede di liquidazione del compenso , il tribunale deve , inoltre 
tenere conto dell’opera prestata , dei risultati ottenuti e dell’importanza del 
concordato preventivo , nonché della sollecitudine con cui sono state condotte le 
relative operazioni.  
La liquidazione del compenso è effettuata in prossimità della conclusione 
dell’incarico . 52 
 
3. Liquidatore giudiziale 
 
L’art 182 L.F stabilisce che, se la proposta di concordato  preventivo consiste 
nella cessione dei beni e non dispone diversamente , il tribunale in sede di 
decreto di omologazione nomina uno o più liquidatori e un comitato di tre o 
cinque creditori per assistere alla liquidazione e determina le altre modalità di 
realizzo dell’attivo della procedura. 53 
Per  quanto concerne , invece la nomina del liquidatore giudiziale , sono 
prospettabili le seguenti ipotesi: 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
52 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 999. 
53 Sul punto si segnala che l’art 2 del DL 83/2015 ha ridenominato in “Cessioni” la rubrica 
dell’art 182 L.F , integrando il co. 1 dello stesso riguardante la determinazione , effettuata dal 
decreto di omologazione , delle modalità di liquidazione concordataria, con la previsione 
secondo cui il tribunale dispone che il liquidatore effettui la pubblicità prevista dall’art .490 co. 
1 c.p.c  e fissa il termine entro cui la stessa deve essere effettuata: si ricorda che quest’ultimo è 
stabilito , nel caso di fallimento, in almeno 30 giorni prima dell’inizio della procedura 
competitiva.  Art 107 co. 1 l.fall 
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! Il liquidatore è già indicato nella proposta di concordato e, quindi, nessuna 
designazione è effettuata dal tribunale. Deve pertanto ritenersi illegittima 
la sovrapposizione della volontà dell’autorità giudiziaria a quella del 
proponente il concordato, per quanto attiene all’individuazione del 
soggetto che , avendone le caratteristiche –deve procedere alla 
liquidazione , allorchè questa sia prevista. 
! Diversamente , in mancanza di una espressa previsione nella proposta di 
concordato, all’assegnazione dell’incarico provvede direttamente il 
tribunale, confermando lo stesso commissario giudiziale54, in particolare 
nei casi di concordato preventivo aventi un piano agevolmente 
realizzabile, anche alla luce dell’attività già svolta dal commissario 
giudiziale, come in quelli che prevedono esclusivamente la cessione 
dell’azienda del debitore oppure nominando un professionista differente.55 
In passato , ovvero nel vigore della precedente formulazione dell’art 182 L.fall. , 
il liquidatore giudiziale non era considerato un organo della procedura , né un 
pubblico ufficiale, bensì una sorta di mandatario dei creditori ,ovvero colui che 
ha la disponibilità dei beni56, il potere di gestire il patrimonio altrui, ma che non è 
soggetto passivo  nel rapporto tributario, né può essere destinatario della pretesa 
fiscale: in tale ambito, la legittimazione è esclusivamente del debitore, ad 
eccezione degli atti sorti nel corso e in funzione della procedura, riservati , invece 
, al liquidatore giudiziale. 57 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
54 Commissario liquidatore  
55 La nomina a liquidatore giudiziale di un professionista diverso dal commissario giudiziale è 
anche la soluzione preferita dalla giurisprudenza di legittimità  secondo cui la riunione dei due 
incarichi in capo alla  stessa persona collide con il requisito di cui al combinato disposto degli 
articoli 182 co. 2 e 28 co. 2 L.F , ovvero che il liquidatore giudiziale sia immune da conflitti 
d’interesse , anche potenziali in quanto in tale circostanza si cumulerebbero la funzione gestoria 
con quella di sorveglianza dell’adempimento del concordato. 
56 La titolarità rimane al liquidatore sociale  
57 In senso conforme si espressa anche la cass. 5.9.2014 n 18755 ribadendo il principio 
giurisprudenziale secondo cui: “la procedura di concordato preventivo mediante cessione dei 
beni ai creditori comporta il trasferimento agli organi della procedura non della proprietà dei 
beni e della titolarità dei crediti , ma solo dei poteri di gestione finalizzati alla liquidazione , con 
la conseguenza che il debitore cedente conserva il diritto di esercitare le azioni o di resistervi nei 
confronti dei terzi a tutela del proprio patrimonio, soprattutto dopo che sia intervenuto il decreto 
di omologazione  
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Il liquidatore giudiziale deve, inoltre , mettere il debitore nelle condizioni di 
assolvere i propri adempimenti amministrativi e fiscali. La qualificazione del 
liquidatore giudiziale come mandatario dei creditori pare , invece, stridere con 
l’attuale formulazione dell’art 182 L.f  che prevede l’applicabilità di disposizioni 
riguardanti il commissario giudiziale e il curatore fallimentare . 
È pertanto , designabile liquidatore giudiziale soltanto il professionista in 
possesso dei requisiti per la nomina a curatore fallimentare, ovvero rientra in una 
delle seguenti categorie:  
• Avvocati, dottori commercialisti , ragionieri e ragionieri commercialisti; 
• Studi professionali associati e società tra professionisti, purchè i soci delle 
stesse appartengono ad una delle categorie di cui al punto precedente , 
fermo restando che all’atto dell’accettazione dell’incarico deve essere 
espressamente designata la persona fisica responsabile della procedura. 
• Coloro che hanno svolto funzioni d’amministrazione, direzione  e 
controllo in società per azioni , fornendo prova di adeguate capacità 
imprenditoriali , e a condizione che non sia intervenuta nei loro confronti 
un sentenza dichiarativa di fallimento.  
In ogni caso , non può essere nominato liquidatore giudiziale il coniuge, parente 
o affine entro il quarto grado del debitore, i creditori di costui e chi ha concorso 
alla crisi d’impresa , nonché chiunque si trovi in conflitto d’interessi con la 
procedura.  
L’accettazione della nomina a liquidatore giudiziale deve essere comunicata al 
giudice delegato , entro 2 giorni: in mancanza, il tribunale provvede d’urgenza , 
in camera di consiglio ad una nuova designazione 58. L’incarico è comunque 
revocabile dallo stesso tribunale , su proposta del giudice delegato o su istanza 
del comitato dei creditori o d’ufficio: al ricorrere di tale ipotesi , il liquidatore 
giudiziale cessato deve rendere il proprio conto della gestione a norma dell’art 
116 L.f. 
Il liquidatore giudiziale è tenuto ad adempiere i doveri previsti dal proprio 
mandato , imposti dalla legge o derivanti dall’omologato piano concordatario con 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
58 Art 29 L.Fall  
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la diligenza richiesta dalla natura dell’incarico: deve inoltre tenere un registro 
preventivamente vidimato da almeno un componente del comitato dei creditori 
generalmente, il presidente ,ed annotarvi le operazioni giornaliere relative alla 
propria  amministrazione . Non è invece , necessaria la redazione di un bilancio 
iniziale di liquidazione, essendo già predisposto dal debitore , in sede di 
presentazione del ricorso per concordato preventivo , e rivisto dal commissario 
giudiziale , nell’ambito della relazione di cui all’art. 172 L.fall.59 
L’art 182 co.4 L.f stabilisce che le vendite di aziende e rami delle stesse , 
immobili ed altri beni iscritti nei pubblici registri , nonché le cessioni d’attività e 
passività dell’azienda e di beni o rapporti giuridici individuali in blocco devono 
essere autorizzate dal comitato dei creditori.  
Ai fini del valido compimento dell’atto autorizzato dal comitato dei creditori è 
necessario che il legale rappresentante del debitore sia a ciò espressamente 
autorizzato dal giudice delegato in forma scritta: l’emanazione di tale 
provvedimento richiede, pertanto, che  il liquidatore giudiziale presenti 
un’apposita istanza , allegando l’autorizzazione del comitato dei creditori e, 
possibilmente , la documentazione relativa all’operazione da compiere in 
esecuzione dell’omologato concordato preventivo. Il liquidatore giudiziale , così 
come il commissario, non è infatti , qualificabile come rappresentante del 
debitore in concordato preventivo 60, in quanto rimangono legittimati gli organi 
sociali dell’impresa.61 Conseguentemente , nella stipulazione degli atti , così 
come nelle controversie promosse per far valere una pretesa creditoria nei 
confronti dell’imprenditore ammesso alla procedura , o a favore dello stesso, la 
legittimazione spetta a quest’ultimo e ai propri amministratori e non al 
commissario o al liquidatore giudiziale, posto che il concordato preventivo non 
incide sulla capacità legale e processuale del debitore. In ogni fase della 
procedura, il debitore può, infatti, compiere tutti gli atti  inerenti allo svolgimento 
della propria attività, compresi quelli di agire ed essere convenuto in giudizio, 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
59 Lo cascio G. “il concordato preventivo” , giuffrè , 2011, ottava edizione pag 292-298 
60 Il liquidatore giudiziale non è un organo della società 
61 Non essendo previsto da alcuna disposizione lo svolgimento di una sorta d’esercizio 
provvisorio dell’impresa da parte del liquidatore l’attività gestoria di ordinaria amministrazione 
continuerà ad essere condotta dagli organi amministrativi della società 
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conservando pertanto la legittimazione nella stipulazione dei contratti e nelle 
cause giudiziali.  
L’art 182 co. 5 L.fall , stabilisce , inoltre , che alle vendite , alle cessioni e ai 
trasferimenti legamente posti in essere dopo il deposito della domanda di 
concordato preventivo e , quindi , anche con ricorso con riserva o in bianco o in 
esecuzione di questo , si applicano , in quanto compatibili , alcune specifiche 
disposizioni previste per la liquidazione fallimentare; 
l’art 105  L.fall  che riguarda la vendita dell’azienda, di rami, di beni e rapporti in 
blocco, l’art 106 L.fall cessione dei crediti , dei diritti e delle quote , delle azioni 
mandato a riscuotere , l’art 107 L.fall modalità delle vendite che riconosce al co. 
1  la possibilità che le vendite e gli atti di liquidazione prevedano il versamento 
rateale del prezzo. 62 
L’art 108 l.fall stabilisce i poteri del giudice delegato. 
L’art 108-ter l.f stabilisce le  modalità delle vendite di diritti sulle opere 
dell’ingegno ;sull’invenzioni industriali ;sui marchi. 
Non è invece richiamata espressamente l’applicazione dell’art 104-ter l.fall. 
secondo cui il curatore fallimentare entro 60 giorni dalla redazione 
dell’inventario63, è tenuto a predisporre personalmente ,senza alcuna possibilità 
di delega, un programma di liquidazione da sottoporre all’approvazione del 
comitato dei creditori.  
 
3.1 Criteri di redazione 
 
In primo luogo, è necessario valutare le ipotesi di liquidazione dell’attivo 
concretamente praticabile , privilegiando quelle ritenute maggiormente 
convenienti per i creditori, ai fini della loro inclusione nel programma. 
Quest’ultimo non può essere predisposto in modo sommario , in quanto deve 
prevedere i singoli atti di liquidazione, la loro tempistica e le relative modalità di 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
6262 Si applicano in quanto compatibili , gli art 569, co. 3 , terzo periodo , 574, co. 1 , secondo 
periodo, e 587 ,co1, secondo periodo , c.p.c  
63 Il programma di liquidazione del curatore deve essere predisposto , in ogni caso, non oltre 
180 giorni dalla sentenza dichiarativa di fallimento;il mancato rispetto di tale termine , senza 
giustificato motivo, costituisce giusta causa di revoca del curatore. 
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attuazione. È raccomandato strutturare il programma di liquidazione in sezioni 
autonome , dedicate all’esposizione analitica della strategia realizzativa delle 
componenti dell’attivo: 
! Operazioni già svolte alla data del piano , assicurando così la 
trasparenza  delle operazioni di realizzazione dell’attivo. 
! Situazione patrimoniale relativa agli elementi da liquidare.64 
! Ipotesi realizzative dei beni non abbandonati e relative modalità di 
vendita.65 
! Azioni recuperatorie , con la precisazione dei crediti iscritti nella 
contabilità del debitore in base al grado di presumibile esigibilità , e 
gli strumenti che si intendono adottare per la corrispondente 
riscossione.66 
! Ausiliari , coadiutori e professionisti in genere, nominati- ovvero 
ancora da designare- alla procedura. 
Ogni parte deve evidenziare le modalità ed i termini previsti per la 
corrispondente liquidazione, assicurando la massima flessibilità nella fase di 
esecuzione, mediante l’adozione di strumenti subordinati gli uni agli altri, al 
verificarsi di predeterminati eventi, secondo una puntuale scansione temporale. 
 
3.2 Esecuzione del programma di liquidazione  
 
Il principale strumento di controllo della fedele osservanza del programma di 
liquidazione , è rappresentato dal rapporto riepilogativo semestrale che il 
liquidatore giudiziale è tenuto a presentare nel rispetto di alcune disposizioni che 
disciplinano l’analogo documento sulle attività svolte nel 
fallimento,accompagnato dal conto della gestione , che il curatore è tenuto a 
predisporre periodicamente. In altri termini tale rapporto semestrale rappresenta 
una sorta di consuntivo periodico, riguardante l’attività di liquidazione prevista 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
64 Beni immobili e mobili , ovvero altre attività da cedere. 
65 Procedure competitive o trattativa privata, forme di pubbicità , professionisti delegati, 
cessioni in blocco, per lotti o singolarmente. 
66 Ricorso a società specializzate o legali , possibilità di transazione ecc. 
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dal programma di liquidazione. Il rapporto riepilogativo semestrale deve avere 
una struttura simile a quella di programma di liquidazione , riportando una serie 
di sezioni che lo accomunano a quest’ultimo , ed alcune specifiche 
dell’operatività realizzativa dell’attivo: 
! Disponibilità liquide ed estratti periodici del conto corrente bancario 
intestato alla procedura 
! Attivo realizzato e non quali ad esempio le vendite dei beni effettuate, 
ovvero in corso di esecuzione, lo stato delle iniziative di recupero crediti, 
le eventuali azioni legali pendenti e quelle da esperire. 
! Spese di procedura 
! Stato passivo 
! Azioni esecutive pendenti 
! Ripartizioni parziali 
! Evoluzione prevedibile della procedura e  tempi di chiusura 
Una copia del rapporto riepilogativo , unitamente agli estratti conto dei depositi 
postali o bancari relativi al periodo è trasmessa ai componenti del comitato dei 
creditori , che possono formulare osservazioni scritte , entro 15 giorni dalla 
ricezione , da parte del presidente , dello stesso.  
L’art 182 co. 2 l.fall. stabilisce che il liquidatore giudiziale dopo il 
completamento della liquidazione dell’attivo , e prima della ripartizione finale, e 
in ogni caso in cui cessa dalle proprie funzioni presenta al giudice delegato 
l’esposizione analitica delle operazioni contabili e delle attività di gestione della 
procedura.Ricevuto tale documento , il giudice delegato ordina , poi , il deposito 
del rendiconto della gestione in cancelleria , e fissa l’udienza , che non può 
essere tenuta prima del decorso di 15 giorni dalla comunicazione del rendiconto a 
tutti i creditori, a cura del liquidatore giudiziale mediante posta elettronica 
certificata. 67Qualora all’udienza  non risultino formulate osservazioni , né 
sorgano contestazioni o su questi si formi un accordo , il giudice approvata in 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
67 In particolare , deve inviare la copia del rendiconto con l’avviso che possono presentare 
osservazioni o contestazioni fino a 5 giorni prima dell’udienza.  
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rendiconto della gestione. Diversamente fissa l’udienza innanzi al collegio , che 




La liquidazione del compenso del commissario giudiziale è disciplinata dalle 
medesime regole previste per il curatore fallimentare , a causa del rinvio , operato 
dall’art 182 co. 2 l.fall. all’art ,39 l.fall. secondo cui la determinazione è 
effettuata dal tribunale , su istanza del liquidatore giudiziale presentata dopo 
l’approvazione del rendiconto della gestione, per effetto della quale matura il 
diritto all’onorario e relazione del giudice delegato. In particolare trova 
l’applicazione l’art 5 co.3 del DM 25.1.2012 n.30  per effetto del quale al 
liquidatore giudiziale spetta un compenso determinato con le percentuali di cui:  
! All’art 1 co. 1 del DM 30/2012 , sull’ammontare realizzato dalla 
liquidazione: 
- Dal 12% al 14% quando l’attivo non supera il valore di 16.227,08 euro 
- Dal 10% al 12% sulle somme eccedenti i 16.227, 08 euro fino a 24.340,62 
euro 
- Dall’8,50% al 9, 50 % sulle somme eccedenti i 24.340,62 euro fino a 
40.567,68 euro 
- Dal 7% all’8% sulle somme eccedenti i 40.567,68 euro fino a 81.135,38 
euro fino a 405.676,89 euro 
- Dal 5,5% al 6,5% sulle somme eccedenti i 81.135,38 euro fino a 405.676, 
89 euro 
- Dal 4 % al 5% sulle somme eccedenti i 405.676, 89 euro fino a 
811.353,79 euro 
- Dallo 0,90% all’1,80% sulle somme eccedenti i 811.353,79 euro fino a 
2.434.061,37 euro. 
- Dallo 0,45% allo 0,90% sulle somme che superano i 2.434.061,37 euro 




- Dallo 0,90% all’1,80% sulle somme eccedenti i 811.353,79 euro fino a 
2.434.061,37 euro. 
- Dallo 0,45% allo 0,90% sulle somme che superano i 2.434.061,37 euro 
• All’art 1 co. 2 del DM 30/2012 sull’importo totale del passivo “accertato” 
risultante dall’inventario di cui all’art 172 l.fall. dallo 0,19% allo 0,94% sui primi 
81.131,38 euro e dallo 0,06% allo 0,46% sulle somme eccedenti tale cifra.  
A questo proposito si segnala , tuttavia, che diversi tribunali tendono a 
determinare il compenso del liquidatore giudiziale esclusivamente sulla base dei 
valori dell’attivo, ritenendo che l’attività riguardante il passivo estranea ai 
compiti del liquidatore giudiziale. Questo orientamento però non appare 
convincente per una serie di motivi; in primo luogo , il liquidatore giudiziale si 
trova pressocchè sempre a dover ricostruire la composizione delle passività del 
debitore , poiché l’attività svolta dal commissario giudiziale , ai fini della 
redazione dell’art 172 L.fall. , è circoscritta ad un periodo di tempo abbastanza 
limitato, che talvolta non consente una verifica della posizione di ciascun 
creditore, a causa di ragioni oggettive , come la ritardata ricezione delle 
dichiarazioni di credito o precisazione dell’ordine e grado di privilegio. A 
conferma di ciò , sembrano altresì deporre alcune espressioni utilizzate, con una 
certa ricorrenza, dal commissario giudiziale, nella propria relazione:  
! L’analisi del passivo è stata effettuata al fine di riscontrare la fattibilità del 
piano proposto , e per individuare la maggioranza prevista dall’art 177 l.f. 
! L’inclusione nell’elenco dei creditori è stata effettuata ai fini del computo 
del voto , e per la determinazione dell’ammontare dei crediti sui quali 
calcolare la maggioranza, e non deve intendersi come riconoscimento del 
credito; 
! L’importo indicato nell’elenco dei creditori potrà formare oggetto di 
successiva modifica, per effetto di contestazioni in corso o che dovessero 
sorgere nel prosieguo della liquidazione; 
! l’inserimento tra i  creditori privilegiati non significa l’automatico 
riconoscimento del privilegio al momento del pagamento , avendo 
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rilevanza solamente ai fini della formazione della maggioranza prevista 
per l’approvazione della proposta di concordato preventivo; 
! La verifica dell’esistenza del privilegio dovrà, poi essere svolta dal 
liquidatore giudiziale, in sede di redazione del progetto di ripartizione 
parziale e finale delle somme realizzate mediante l’esecuzione del piano 
concordatario. 
Si consideri inoltre, che come anticipato, è compito del liquidatore 
giudiziale provvedere al pagamento dei creditori, risultando riduttivo 
prevedere un compenso per la sola parte relativa alla liquidazione 
dell’attivo: nello svolgimento delle proprie funzioni , è infatti investito di 
numerose prestazioni attinenti al passivo. Queste considerazioni, 
dovrebbero pertanto indurre a ritenere che il compenso spettante al 
liquidatore giudiziale debba essere determinato anche sulla base del 
passivo. In ogni caso, in sede di liquidazione del compenso , il tribunale 
deve inoltre,tenere conto dell’opera prestata , dei risultati ottenuti e 
dell’importanza del concordato preventivo, nonché della sollecitudine con 
cui sono state condotte le relative operazioni. 
La liquidazione del compenso è effettuata dopo l’approvazione del conto della 
gestione 68e prima della predisposizione del piano di ripartizione finale:  
quest’ultima disposizione riconosce al tribunale la facoltà di accordare al 
liquidatore giudiziale , analogamente al commissario, degli acconti sul compenso 
finale , previa presentazione di un progetto di ripartizione parziale o per 
giustificati motivi , come , ad esempio, il celere realizzo di buona parte 
dell’attivo, a fronte di una tempistica di chiusura della liquidazione non 
immediata, a causa delle azioni pendenti, sostanzialmente indipendenti 
dall’efficienza del liquidatore giudiziale. Tale possibilità deve essere valutata 
attentamente , in quanto può consentire l’emersionemediante la fatturazione 
anticipata del compenso, da parte del liquidatore giudiziale , di un rilevante 
credito IVA , utilizzabile nella liquidazione periodica dell’imposta sul valore 
aggiunto a scomputo del debito relativo ad eventuali cessioni di beni oppure in 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
68 Art 182 co.2 e 39co.2 L.fall. 
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compensazione con altre passività tributarie , come le ritenute fiscali sui 
compensi professionali: così facendo , si evita alla procedura di utilizzare della 
liquidità destinabile invece , al soddisfacimento dei creditori nonché accumulare 
un credito iva , che dovrebbe comunque essere realizzato, al fine di concludere 
validamente la liquidazione , costituendo una voce dell’attivo concordatario. 
 
3.4  Comitato dei creditori 
 
L’art 182 co. 1 L.fall. accomuna la disciplina del comitato dei creditori a quella 
della designazione del liquidatore giudiziale, stabilendo che “se il concordato 
consiste nella cessione dei beni e non dispone diversamente , Il tribunale nomina 
nel decreto di omologazione uno o più  liquidatori e un comitato dei creditori di 
tre o cinque membri per assistere alla liquidazione e determina le altre modalità 
della liquidazione. Nel corso degli ultimi anni il comitato dei creditori ha assunto 
un’importante valenza. Le modifiche hanno infatti trasformato il ruolo del 
comitato dei creditori , da organo evanescente a soggetto attivo della procedura. 
Il comitato dei creditori in altri termini è un soggetto attivo dell’esecuzione 
dell’omologata proposta concordataria, quale collaboratore indispensabile del 
liquidatore giudiziale , in quanto non è più impiegato della semplice attività di 
vigilanza, ma svolge funzioni strettamente connesse alla materiale liquidazione 
dell’attivo.69 Il primo atto del comitato dei creditori , da compiersi entro 10 giorni 
dalla costituzione, è rappresentato dalla nomina a maggioranza del proprio 
presidente , su convocazione del liquidatore giudiziale.70Ciascun componente del 
comitato dei creditori può delegare , anche soltanto in parte e previa 
comunicazione al giudice delegato , l’esercizio delle proprie funzioni ad uno dei 
soggetti in possesso dei requisiti per la nomina a curatore fallimentare come 
avvocati, dottori commercialisti, ragionieri e ragionieri commercialisti, studi 
professionali, e coloro che abbiano svolto funzioni di amministrazione, direzione 
e controllo in spa. Qualora un componente del comitato dei creditori si trovi, 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
69	  69 BANA MICHELE ,crisi e risanamento d’impresa : soluzioni stragiudiziali e concordatarie, 
Torino,eutekne ,2015pag 1032.	  
70	  Art	  40.co.3	  l.fall.	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rispetto ad una determinata tematica sottoposta dal liquidatore giudiziale, in 
conflitto d’interessi, è tenuto ad astenersi dalla votazione. L’applicabilità dell’art 
41 l.fall. comporta inoltre che:  
! Il comitato dei creditori vigila sull’operato del liquidatore giudiziale ne 
autorizza gli atti nei casi previsti dalla legge, ovvero su istanza del giudice 
delegato o del tribunale, motivando le proprie deliberazioni. 
! Il presidente è tenuto a convocare il comitato dei creditori per le 
deliberazioni di propria competenza 
! Le deliberazioni del comitato dei creditori sono assunte a maggioranza dei 
votanti , nel termine massimo di 15 giorni successivi a quello in cui la 
richiesta è pervenuta al presidente mediante voto espresso in riunioni 
collegiali, appositamente verbalizzate. 
! In caso d’inerzia , impossibilità di costituzione per insufficienza di 
numero od indisponibilità dei creditori o di funzionamento del comitato o 
di urgenza provvede il giudice delegato. 
! Il comitato dei creditori , ed ogni componente dello stesso possono 
ispezionare , in qualunque tempo le scritture contabili e i documenti della 
procedura.  
! I membri del comitato dei creditori hanno diritto al rimborso delle spese, 
oltre all’eventuale compenso liquidato dal tribunale , su espressa istanza 






  ANALISI DI BILANCIO : IL CASO CONCERIA GAMMA S.P.A 
 
1. L’importanza dell’analisi di bilancio nella crisi d’impresa. 
 
Anche nell’ambito del concordato preventivo, l’analisi economico finanziaria è 
un valido ed indispensabile strumento di lavoro, in particolare in due momenti: 
• in primo luogo, per i professionisti che assistono il debitore: questi, infatti, 
devono cogliere il momento in cui si presenta lo stato di crisi1 e devono farlo 
prima che questo diventi vera e propria insolvenza. Lo stato di crisi, infatti, è 
presupposto per presentare il ricorso al Tribunale perché venga aperta la 
procedura di co.pre.2. 
La prima fondamentale attività che il consulente del debitore è chiamato a 
svolgere  è rappresentata dalla verifica dell’eventuale sussistenza dello stato di 
crisi ,3e ciò può derivare naturalmente dall’esecuzione del proprio incarico, 
qualora il mandato preveda già un supporto professionale in termini di controllo 
di gestione o monitoraggio periodico della situazione patrimoniale ,finanziaria e 
reddituale dell’impresa cliente, oppure di collaborazione nella redazione del 
progetto di bilancio e quindi della relazione sulla gestione,ove prevista.E’ 
 opportuno che il consulente del debitore faccia emergere ,senza indugio ,con 
assoluta trasparenza ed obbiettività ogni fattore di criticità 4,compresi quelli non 
desumibili da una formale e superficiale lettura dei dati di bilancio: è pertanto 
chiamato ad un’attenta fase di studio che talvolta come meglio illustrato di 
seguito può richiedere lo svolgimento di una revisione contabile qualora i dati 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
1 Per stato di crisi si deve intendere una situazione di difficoltà economico o finanziaria 
comprensiva anche dell’insolvenza. Nello stato di crisi rientrano sia l’insolvenza vera e propria 
sia situazioni ad essa prodromiche.  
2 art 160 l.f 
3“ per stato di crisi si intende anche lo stato d’insolvenza” in chiusura dell’art 160 l.f  
4 MICARDI FEDERICA, Le proposte dell’unione giovani commercialisti a modena. 
Concordato preventivo troppi rischi professionali.Il problema: sanzioni penali molto sevevre in 
caso di attestazioni non veritiere e frutto dell’inesperienza,In il sole 24 ore, Modena  20 -09-
2013 pag 31 
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esaminati non risultino particolarmente attendibili ,a maggior ragione nelle 
società prive dell’organo di controllo. 
L’importanza dell’analisi economico finanziaria in questo contesto è proprio 
quella di aiutare a cogliere sin dall’inizio le difficoltà dell’impresa così da poter 
usufruire per tempo degli strumenti messi a disposizione dalla legge fallimentare, 
prima che qualche creditore presenti istanza di fall.to. 5Questo tipo di analisi è di 
competenza dei professionisti che seguono l’impresa in crisi che devono avere la 
prontezza di utilizzarla e la capacità di saperne trarre le informazioni necessarie. 
• In secondo luogo per il Commissario Giudiziale, in sede di redazione della 
Relazione 6dove deve dar conto in modo particolareggiato, fra l’altro, delle cause 
del dissesto e della condotta del debitore.Una volta che il ricorso per il 
concordato preventivo è stato presentato e che il Tribunale lo ha 
accolto,dichiarando aperta la procedura e nominando il Commissario Giudiziale, 
questi ha un compito assai arduo quello di redigere una relazione, prevista 
dall’art. 172 l.f., per informare i creditori e renderli edotti al fine di votare o 
meno la proposta di concordato.In questa Relazione, fra le altre cose, il 
Commissario deve dar conto in modo particolareggiato delle cause del dissesto e 
della condotta del debitore per verificare il compimento di eventuali atti di frode.   
Anche in questo caso, l’analisi economico finanziaria aiuta a capire quali sono le 






	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
5 “Importante spiega “Raffaele Marcello”consigliere delegato dell’area aziendale e procedure 
concorsuali nella valutazione della crisi è la valutazione della dimensione finanziaria , sia 
attuale sia futura, attraverso il riferimento ai cash flow anche attesi , estendendo il concetto 
anche alle obbligazioni non ancora assunte , ma prevedibili nel normale corso d’attività o in 
base alla programmazione aziendale. In questo senso le regole a cui fare riferimento sono le 
seguenti : 1) Il principio di revisione (Isa italia) numero 570 relativo alla continuità aziendale “) 
il principio 11 delle norme di comportamento del collegio sindacale di società non quotate del 
CNDCEC 3) l’oic 6 relativa alla ristrutturazione del debito e informativa di bilancio.  
6 ex art 172 l.f 
85	  
	  
2. Riclassificazione Stato patrimoniale : il caso GAMMA s.p.a 
 
La riclassificazione dello stato patrimoniale consente di perseguire diversi 
obbiettivi: 
! Analizzare la struttura finanziaria dell’impresa 
! Comprendere la composizione del capitale investito 
! Valutare l’equilibrio tra fonti ed impieghi 
Lo stato patrimoniale viene spesso riclassificato secondo una logica tipicamente 
finanziaria , ovvero il criterio della liquidità/esigibilità, che presenta il pregio di 
fornire precise indicazioni in merito all’orizzonte temporale di scadenza 7. Il 
principale limite della suddetta riclassificazione è, tuttavia , rappresentato dalla 
suddivisione delle attività e passività in funzione del criterio temporale senza 
distinguere le voci di natura operativa da quelle prettamente finanziarie. 
Sotto il profilo operativo , come anticipato,  la riclassificazione dello stato 
patrimoniale maggiormente impiegata è quella secondo il criterio di liquidità 
crescente , che consente di accertare il grado di solvibilità dell’impresa, vale a 
dire la propria capacità di assolvere in modo tempestivo gli impegni assunti. In 
virtù di tale forma di riclassificazione , le attività sono esposte in funzione della 
loro minore attitudine a trasformarsi in entrate monetarie/liquidità: prima le 
immobilizzazioni , ovvero i beni e diritti destinati a permanere investiti 
durevolmente nell’impresa , poi, le rimanenze e i crediti e infine , le disponibilità 
liquide.Analogamente, le passività sono classificate secondo il loro grado di 
esigibilità , e dunque la scadenza entro la quale l’impresa deve far fronte alle 
proprie obbligazioni: prima i mezzi propri destinati a permanere nell’impresa 
fino a che dura la sua attività , poi, le passività consolidate  e infine quelle a 
breve termine. Viene adottato il limite di dodici mesi per distinguere le attività in 
correnti e immobilizzate o fisse, e le passività in correnti e consolidate.  
Di seguito viene riportato la riclassificazione dello stato patrimoniale secondo il 
criterio finanziario degli anni 2006, 2007, 2008 e 2009. 
 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
7 Impieghi e fonti a medio- lungo termine. 
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  2.1  Riclassificazione stato patrimoniale: criterio finanziario 
 
 31/12/2006 31/12/2007 
IMPIEGHI 11.163.039 11.480.303 
   
ATTIVO FISSO 1.374.008 1.394.618 
immobilizzazioni immateriali 427.419 455.015 
costi di impianto e di ampliamento 0 0 
costi di ricerca , sviluppo e pubblicità  0 10.710 
diritti di brevetto industriale e diritti di    
utilizzazione delle opere dell'ingegno 0 0 
concessioni, license, marchi e diritti simili 0 0 
avviamento 0 0 
immobilizzazioni corsi e acconti 0 0 
altre immobilizzazioni immateriali  427.419 444.305 
   
immobilizzazioni materiali 283.646 260.171 
terreni e fabbricati 0 0 
impianti e macchinari  157.459 144.382 
attrezzature industriali e commerciali 12.999 9.850 
altri beni 113.188 105.939 
immobilizzazioni in corso e acconti 0 0 
   
immobilizzazioni finanziarie 662.943 679.432 
 partecipazioni in: 149.269 156.194 
imprese controllate 5.000 5.000 
imprese collegate  0 0 
imprese controllanti 0 0 
altre imprese 144.269 151.194 
crediti: 513.674 523.238 
verso imprese controllate 0 0 
verso imprese collegate 0 0 
verso controllanti 0 0 
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crediti verso clienti8 382.362 378.947 
crediti tributari9 117.789 133.670 
verso altri10 13.523 10.621 
   
immobilizzazioni patrimoniali 0 0 
altri titoli 0 0 
   
ATTIVO CIRCOLANTE 9.789.031 10.085.685 
magazzino 5.995.611 5.958.247 
 materie prime sussidiarie e di consumo 286.242 222.391 
prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 1.075.763 1.054.210 
lavori in corso su ordinazione  0 0 
prodotti finiti e merci 4.369.792 4.450.830 
acconti 0 0 
risconti attivi 263.814 230.816 
   
liquidità differite11 3.741.839 4.121.786 
crediti verso clienti 3.356.530 3.726.873 
crediti verso imprese controllate  0 0 
crediti verso imprese collegate 0 0 
crediti verso controllanti 0 0 
crediti tributari 203.681 218.200 
imposte anticipate 2.674 0 
crediti verso altri  152.855 152.059 
ratei attivi 1.433 0 
attività finanziarie non immobilizzate 24.666 24.654 
titoli realizzabili a breve 0 0 
   
liquidità immediate 51.581 5.652 
depositi bancari e postali 46.909 2.556 
assegni  0 0 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
8 Si tratta di crediti scadenti oltre l’anno. 
9 Si tratta di crediti scadenti oltre l’anno. 
10 Si tratta di crediti scadenti oltre l’anno. 
11 I crediti presenti in nell’attivo circolante sono scadenti entro l’anno. 
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denaro e valori in cassa 4.672 3.096 
titoli realizzabili a vista 0 0 
   
FONTI 11.163.039 11.480.303 
   
MEZZI PROPRI 785.148 552.048 
capitale sociale 516.500 516.500 
riserva sovrapprezzo azioni 0 0 
riserva di rivalutazione 0 0 
riserva legale 32.584 32.584 
riserve statutarie 0 0 
riserva per azioni proprie in portafoglio 0 0 
azioni proprie 0 0 
altre riserve  -1 0 
utili ( perdite) portati a nuovo 165.952 236.065 
utile (perdita) dell'esercizio 70.113 -233.101 
   
   PASSIVITA' CONSOLIDATE 1.715.651 1.786.155 
fondi per trattamento di quiescienza e simili 0 0 
fondi per imposte, anche differite 0 0 
altri fondi 899 899 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 401.237 429.625 
obbligazioni 0 0 
obbligazioni convertibili 0 0 
debiti verso soci per finanziamenti 0 0 
debiti verso banche12 1.313.515 1.355.631 
debiti verso altri finanziatori13 0 0 
debiti verso fornitori14 0 0 
debiti rappresentati da titoli di credito 0 0 
debiti verso imprese controllate  0 0 
debiti verso imprese collegate 0 0 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
12 Debiti a lunga scadenza. 
13 Debiti a lunga scadenza. 
14 Debiti a lunga scedenza. 
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debiti verso controllanti 0 0 
   
PASSIVITA' CORRENTI 8.662.240 9.142.100 
fondi per trattamento di quiescenza e simili 0 0 
fondi per imposte, anche differite 0 0 
altri fondi 0 0 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 45.165 54.112 
obbligazioni 0 0 
obbligazioni convertibili 0 0 
debiti verso soci per finanziamenti 0 0 
debiti verso banche 4.671.293 5.213.769 
debiti verso altri finanziatori 0 0 
acconti da clienti 0 0 
debiti verso fornitori 3.372.069 3.246.335 
debiti rappresentati da titoli di credito 0 0 
debiti verso imprese controllate  0 0 
debiti verso imprese collegate 0 0 
debiti verso controllanti 0 0 
debiti tributari 80.542 104.973 
debiti verso istituti di prev. e sicurezza sociale 70.476 111.591 
altri debiti 227.604 274.772 
utili a dividendo 0 0 
ratei passivi  195.091 136.548 




Stato patrimoniale percentualizzato 
 
 31/12/2006 31/12/2007 
IMPIEGHI 100% 100% 
   
ATTIVO FISSO 12,31% 12,15% 
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immobilizzazioni immateriali 3,83% 3,96% 
costi di impianto e di ampliamento 0,00% 0,00% 
costi di ricerca , sviluppo e pubblicità  0,00% 0,09% 
diritti di brevetto industriale e diritti di    
utilizzazione delle opere dell'ingegno 0,00% 0,00% 
concessioni, license, marchi e diritti simili 0,00% 0,00% 
avviamento 0,00% 0,00% 
immobilizzazioni corsi e acconti 0,00% 0,00% 
altre immobilizzazioni immateriali  3,83% 3,87% 
   
immobilizzazioni materiali 2,54% 2,27% 
terreni e fabbricati 0,00% 0,00% 
impianti e macchinari  1,41% 1,26% 
attrezzature industriali e commerciali 0,12% 0,09% 
altri beni 1,01% 0,92% 
immobilizzazioni in corso e acconti 0,00% 0,00% 
   
immobilizzazioni finanziarie 5,94% 5,92% 
 partecipazioni in: 1,34% 1,36% 
imprese controllate 0,04% 0,04% 
imprese collegate  0,00% 0,00% 
imprese controllanti 0,00% 0,00% 
altre imprese 1,29% 1,32% 
crediti: 4,60% 4,56% 
verso imprese controllate 0,00% 0,00% 
verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
verso controllanti 0,00% 0,00% 
Crediti v/s clienti 3,43% 3,30% 
Crediti tributari 1,06% 1,16% 
verso altri 0,12% 0,09% 
   
immobilizzazioni patrimoniali 0,00% 0,00% 
altri titoli 0,00% 0,00% 
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ATTIVO CIRCOLANTE 87,69% 87,85% 
magazzino 53,71% 51,90% 
 materie prime sussidiarie e di consumo 2,56% 1,94% 
prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 9,64% 9,18% 
lavori in corso su ordinazione  0,00% 0,00% 
prodotti finiti e merci 39,15% 38,77% 
acconti 0,00% 0,00% 
risconti attivi 2,36% 2,01% 
   
liquidità differite 33,52% 35,90% 
crediti verso clienti 30,07% 32,46% 
crediti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
crediti verso imprese collegate 1,37% 0,00% 
crediti verso controllanti 0,00% 0,00% 
crediti tributari 1,82% 1,90% 
imposte anticipate 0,02% 0,00% 
crediti verso altri  1,37% 1,32% 
ratei attivi 0,01% 0,00% 
attività finanziarie non immobilizzate 0,22% 0,21% 
titoli realizzabili a breve 0,00% 0,00% 
   
liquidità immediate 0,46% 0,05% 
depositi bancari e postali 0,42% 0,02% 
assegni  0,00% 0,00% 
denaro e valori in cassa 0,04% 0,03% 
titoli realizzabili a vista 0,00% 0,00% 
   
FONTI 100,00% 100,00% 
   
MEZZI PROPRI 7,03% 4,81% 
capitale sociale 4,63% 4,50% 
riserva sovrapprezzo azioni 0,00% 0,00% 
riserva di rivalutazione 0,00% 0,00% 
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riserva legale 0,29% 0,28% 
riserve statutarie 0,00% 0,00% 
riserva per azioni proprie in portafoglio 0,00% 0,00% 
azioni proprie 0,00% 0,00% 
altre riserve  0,00% 0,00% 
utili ( perdite) portati a nuovo 1,49% 2,06% 
utile (perdita) dell'esercizio 0,63% -2,03% 
   
   PASSIVITA' CONSOLIDATE 15,37% 15,56% 
fondi per trattamento di quiescienza e simili 0,00% 0,00% 
fondi per imposte, anche differite 0,00% 0,00% 
altri fondi 0,01% 0,01% 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 3,59% 3,74% 
obbligazioni 0,00% 0,00% 
obbligazioni convertibili 0,00% 0,00% 
debiti verso soci per finanziamenti 0,00% 0,00% 
debiti verso banche 11,77% 11,81% 
debiti verso altri finanziatori 0,00% 0,00% 
debiti verso fornitori 0,00% 0,00% 
debiti rappresentati da titoli di credito 0,00% 0,00% 
debiti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
debiti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
debiti verso controllanti 0,00% 0,00% 
   
PASSIVITA' CORRENTI 77,60% 79,63% 
fondi per trattamento di quiescenza e simili 0,00% 0,00% 
fondi per imposte, anche differite 0,00% 0,00% 
altri fondi 0,00% 0,00% 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 0,40% 0,47% 
obbligazioni 0,00% 0,00% 
obbligazioni convertibili 0,00% 0,00% 
debiti verso soci per finanziamenti 0,00% 0,00% 
debiti verso banche 41,85% 45,41% 
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debiti verso altri finanziatori 0,00% 0,00% 
acconti da clienti 0,00% 0,00% 
debiti verso fornitori 30,21% 28,28% 
debiti rappresentati da titoli di credito 0,00% 0,00% 
debiti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
debiti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
debiti verso controllanti 0,00% 0,00% 
debiti tributari 0,72% 0,91% 
debiti verso istituti di prev. e sicurezza sociale 0,63% 0,97% 
altri debiti 2,04% 2,39% 
utili a dividendo 0,00% 0,00% 
ratei passivi  1,75% 1,19% 
risconti passivi 0,00% 0,00% 
 
Riclassificazione stato patrimoniale criterio finanziario 
 
 31/12/2008 31/12/2009 
   
IMPIEGHI 12.547.364 9.498.887 
   
ATTIVO FISSO 5.586.728 5.315.733 
immobilizzazioni immateriali 209.479 88.815 
costi di impianto e di ampliamento 58.627 82.738 
costi di ricerca , sviluppo e pubblicità  51.510 0 
diritti di brevetto industriale e diritti di    
utilizzazione delle opere dell'ingegno 0 0 
concessioni, license, marchi e diritti simili 0 0 
avviamento 0 0 
immobilizzazioni corsi e acconti 0 0 
altre immobilizzazioni immateriali  99.342 6.077 
   
immobilizzazioni materiali 5.190.443 5.068.740 
terreni e fabbricati 4.750.000 4.670.353 
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impianti e macchinari  329.560 295.645 
attrezzature industriali e commerciali 8.194 4.777 
altri beni 102.689 97.965 
immobilizzazioni in corso e acconti 0 0 
immobilizzazioni finanziarie 186.806 158.178 
 partecipazioni in: 152.616 152.616 
imprese controllate 0 0 
imprese collegate  0 0 
imprese controllanti 0 0 
altre imprese 152.616 152.616 
crediti: 34190 5562 
verso imprese controllate 0 0 
verso imprese collegate 0 0 
verso controllanti 0 0 
crediti verso clienti 0 0 
crediti tributari 31.628 0 
verso altri 2.562 5.562 
   
immobilizzazioni patrimoniali 0 0 
altri titoli 0 0 
   
ATTIVO CIRCOLANTE 6.960.636 4.183.154 
magazzino 2.499.504 2.217.857 
 materie prime sussidiarie e di consumo 263.081 196.455 
prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 1.669.020 1.513.415 
lavori in corso su ordinazione  0 0 
prodotti finiti e merci 285.276 274.933 
acconti 0 0 
risconti attivi 282.127 233.054 
   
liquidità differite 4.439.833 1.947.746 
crediti verso clienti 4.097.366 1.683.380 
crediti verso imprese controllate  0 0 
95	  
	  
crediti verso imprese collegate 0 0 
crediti verso controllanti 0 0 
crediti tributari 144.677 188.008 
imposte anticipate 0 0 
crediti verso altri  123.151 61.358 
ratei attivi 0 0 
attività finanziarie non immobilizzate 74.639 15.000 
titoli realizzabili a breve 0 0 
   
liquidità immediate 21.299 17.551 
depositi bancari e postali 1.347 8.292 
assegni  0 0 
denaro e valori in cassa 19.952 9.259 
titoli realizzabili a vista 0 0 
   
   
FONTI 12.547.364 9.498.887 
   
MEZZI PROPRI 1.379.944 12.983 
capitale sociale 516.500 516.500 
riserva sovrapprezzo azioni 0 0 
riserva di rivalutazione 0 0 
riserva legale 0 0 
riserve statutarie 0 0 
riserva per azioni proprie in portafoglio 0 0 
azioni proprie 0 0 
altre riserve, distintamente indicate: 5.954.965 863.441 
versamenti in  conto futuro aumento  di  capitale 55.000 55.000 
versamenti a coperture perdite 5.760.626 669.105 
altre riserve da conferimento 139.339 139.339 
utili ( perdite) portati a nuovo 0 0 
utile (perdita) dell'esercizio -5.091.521 -1.366.958 
   
PASSIVITA' CONSOLIDATE 3.537.941 2.573.904 
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fondi per trattamento di quiescenza e simili 0 0 
fondi per imposte, anche differite 0 0 
altri fondi 899 899 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 679.619 421.486 
obbligazioni 0 0 
obbligazioni convertibili 0 0 
debiti verso soci per finanziamenti 0 0 
debiti verso banche 2.648.560 2.089.828 
debiti verso altri finanziatori 0 0 
debiti verso fornitori 0 0 
debiti rappresentati da titoli di credito 0 0 
debiti verso imprese controllate  0 0 
debiti verso imprese collegate 0 0 
debiti verso controllanti 0 0 
debiti tributari 208.863 61.691 
   
PASSIVITA' CORRENTI 7.629.479 6.912.000 
fondi per trattamento di quiescenza e simili 0 0 
fondi per imposte, anche differite 0 0 
altri fondi 0 0 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. -163.895 0 
obbligazioni 0 0 
obbligazioni convertibili 0 0 
debiti verso soci per finanziamenti 0 0 
debiti verso banche 4.157.055 4.017.064 
debiti verso altri finanziatori 0 0 
acconti da clienti 0 0 
debiti verso fornitori 3.051.165 2.304.342 
debiti rappresentati da titoli di credito 0 0 
debiti verso imprese controllate  0 0 
debiti verso imprese collegate 0 0 
debiti verso controllanti 0 0 
debiti tributari 120.343 122.367 
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debiti verso istituti di prev. e sicurezza sociale 74.864 89.838 
altri debiti 259.979 180.655 
utili a dividendo 0 0 
ratei passivi  129.968 197.734 
risconti passivi 0 0 
 
  Stato patrimoniale percentualizzato 
 
 31/12/2008 31/12/2009 
   
IMPIEGHI 100% 100% 
   
ATTIVO FISSO 44,53% 55,96% 
immobilizzazioni immateriali 1,67% 0,94% 
costi di impianto e di ampliamento 0,47% 0,87% 
costi di ricerca , sviluppo e pubblicità  0,41% 0,00% 
diritti di brevetto industriale e diritti di    
utilizzazione delle opere dell'ingegno 0,00% 0,00% 
concessioni, license, marchi e diritti simili 0,00% 0,00% 
avviamento 0,00% 0,00% 
immobilizzazioni corsi e acconti 0,00% 0,00% 
altre immobilizzazioni immateriali  0,79% 0,06% 
   
immobilizzazioni materiali 41,37% 53,36% 
terreni e fabbricati 37,86% 49,17% 
impianti e macchinari  2,63% 3,11% 
attrezzature industriali e commerciali 0,07% 0,05% 
altri beni 0,82% 1,03% 
immobilizzazioni in corso e acconti 0,00% 0,00% 
   
immobilizzazioni finanziarie 1,49% 1,67% 
 partecipazioni in: 1,22% 1,61% 
imprese controllate 0,00% 0,00% 
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imprese collegate  0,00% 0,00% 
imprese controllanti 0,00% 0,00% 
altre imprese 1,22% 1,61% 
crediti: 0,27% 0,06% 
verso imprese controllate 0,00% 0,00% 
verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
verso controllanti 0,00% 0,00% 
crediti verso clienti 0,00% 0,00% 
crediti tributari 0,25% 0,00% 
verso altri 0,02% 0,06% 
   
immobilizzazioni patrimoniali 0,00% 0,00% 
altri titoli 0,00% 0,00% 
   
ATTIVO CIRCOLANTE 55,47% 44,04% 
magazzino 19,92% 23,35% 
 materie prime sussidiarie e di consumo 2,10% 2,07% 
prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 13,30% 15,93% 
lavori in corso su ordinazione  0,00% 0,00% 
prodotti finiti e merci 2,27% 2,89% 
acconti 0,00% 0,00% 
risconti attivi 2,25% 2,45% 
   
liquidità differite 35,38% 20,50% 
crediti verso clienti 32,66% 17,72% 
crediti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
crediti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
crediti verso controllanti 0,00% 0,00% 
crediti tributari 1,15% 1,98% 
imposte anticipate 0,00% 0,00% 
crediti verso altri  0,98% 0,65% 
ratei attivi 0,00% 0,00% 
attività finanziarie non immobilizzate 0,59% 0,16% 
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titoli realizzabili a breve 0,00% 0,00% 
   
liquidità immediate 0,17% 0,18% 
depositi bancari e postali 0,01% 0,09% 
assegni  0,00% 0,00% 
denaro e valori in cassa 0,16% 0,10% 
titoli realizzabili a vista 0,00% 0,00% 
   
FONTI 100,00% 100,00% 
   
MEZZI PROPRI 11,00% 0,14% 
capitale sociale 4,12% 5,44% 
riserva sovrapprezzo azioni 0,00% 0,00% 
riserva di rivalutazione 0,00% 0,00% 
riserva legale 0,00% 0,00% 
riserve statutarie 0,00% 0,00% 
riserva per azioni proprie in portafoglio 0,00% 0,00% 
azioni proprie 0,00% 0,00% 
altre riserve, distintamente indicate: 47,46% 9,09% 
versamenti in  conto futuro aumento  di  capitale 0,44% 0,58% 
versamenti a coperture perdite 45,91% 7,04% 
altre riserve da conferimento 1,11% 1,47% 
utili ( perdite) portati a nuovo 0,00% 0,00% 
utile (perdita) dell'esercizio -40,58% -14,39% 
   
PASSIVITA' CONSOLIDATE 28,20% 27,10% 
fondi per trattamento di quiescienza e simili 0,00% 0,00% 
fondi per imposte, anche differite 0,00% 0,00% 
altri fondi 0,01% 0,01% 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 5,42% 4,44% 
obbligazioni 0,00% 0,00% 
obbligazioni convertibili 0,00% 0,00% 
debiti verso soci per finanziamenti 0,00% 0,00% 
debiti verso banche 21,11% 22,00% 
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debiti verso altri finanziatori 0,00% 0,00% 
debiti verso fornitori 0,00% 0,00% 
debiti rappresentati da titoli di credito 0,00% 0,00% 
debiti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
debiti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
debiti verso controllanti 0,00% 0,00% 
debiti tributari 1,66% 0,65% 
   
PASSIVITA' CORRENTI 60,81% 72,77% 
fondi per trattamento di quiescienza e simili 0,00% 0,00% 
fondi per imposte, anche differite 0,00% 0,00% 
altri fondi 0,00% 0,00% 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. -1,31% 0,00% 
obbligazioni 0,00% 0,00% 
obbligazioni convertibili 0,00% 0,00% 
debiti verso soci per finanziamenti 0,00% 0,00% 
debiti verso banche 33,13% 42,29% 
debiti verso altri finanziatori 0,00% 0,00% 
acconti da clienti 0,00% 0,00% 
debiti verso fornitori 24,32% 24,26% 
debiti rappresentati da titoli di credito 0,00% 0,00% 
debiti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
debiti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
debiti verso controllanti 0,00% 0,00% 
debiti tributari 1% 1% 
debiti verso istituti di prev. e sicurezza sociale 0,60% 0,95% 
altri debiti 2,07% 1,90% 
utili a dividendo 0,00% 0,00% 
ratei passivi  1,04% 2,08% 
risconti passivi 0,00% 0,00% 





2.2  Riclassificazione stato patrimoniale pertinenza gestionale 
 
Come abbiamo detto sopra il principale limite della suddetta riclassificazione è, 
tuttavia rappresentato dalla suddivisione delle attività e passività in funzione del 
criterio temporale , senza distinguere le voci di natura operativa da quelle 
prettamente finanziarie. Tale carenza può essere superata adottando una diversa 
metodologia di riclassificazione , costituita dal criterio gestionale a capitale 
investito che consente di: 
! Quantificare sinteticamente l’ammontare di risorse finanziarie di cui 
necessita l’impresa per svolgere la propria attività operativa , ovvero i 
fabbisogni afferenti all’attività corrente , correlati al processo di acquisto, 
trasformazione e vendita e quelli relativi all’attività di investimento in 
immobilizzazioni;  
! Valutare e determinare le modalità di copertura del suddetto fabbisogno , 
distinguendo la struttura delle fonti di finanziamento nel contributo fornito 
dai soci e dai terzi finanziatori. 






 31/12/2006 31/12/2007 
immobilizzazioni immateriali 427.419 455.015 
   
costi di impianto e di ampliamento 0 0 
costi di ricerca , sviluppo e pubblicità  0 10.710 
diritti di brevetto industriale e diritti di    
utilizzazione delle opere dell'ingegno 0 0 
concessioni, license, marchi e diritti simili 0 0 
avviamento 0 0 
immobilizzazioni corsi e acconti 0 0 
altre immobilizzazioni immateriali  427.419 444.305 
   
immobilizzazioni materiali 283.646 260.171 
terreni e fabbricati 0 0 
impianti e macchinari  157.459 144.382 
attrezzature industriali e commerciali 12.999 9.850 
altri beni 113.188 105.939 
immobilizzazioni in corso e acconti 0 0 
   
immobilizzazioni finanziarie 662.943 679.432 
 partecipazioni in: 149.269 156.194 
imprese controllate 5.000 5.000 
imprese collegate  0 0 
imprese controllanti 0 0 
altre imprese 144.269 151.194 
crediti: 513.674 523.238 
crediti verso clienti 382.362 378.947 
crediti tributari 117.789 133.670 
verso altri 13.523 10.621 
ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERATIVO 1.374.008 1.394.618 
   
fondi per rischi e oneri: 899 899 
per trattamento di quiescienza obblighi simili 0 0 
per imposte, anche differite 0 0 
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altri 899 899 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 401.237 429.625 
altri debiti operativi a m/l termine 0 0 
PASSIVO CONSOLIDATO OPERATIVO 402.136 430.524 
   
ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERTIVO 
NETTO 
971.872 964.094 
   
rimanenze: 5.995.611 5.955.610 
 materie prime sussidiarie e di consumo 286.242 222.391 
prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 1.075.763 1.054.210 
lavori in corso su ordinazione  0 0 
prodotti finiti e merci 4.369.792 4.450.830 
acconti 0 0 
risconti attivi 263.814 228.179 
crediti operativi: 3.717.173 4.099.769 
crediti verso clienti 3.356.530 3.726.873 
crediti verso imprese controllate  0 0 
crediti verso imprese collegate 0 0 
crediti verso controllanti 0 0 
crediti tributari 203.681 218.200 
imposte anticipate 2.674 0 
crediti verso altri  152.855 152.059 
ratei attivi 1.433 2.637 
ATTIVO CORRENTE OPERATIVO 9.712.784 10.055.379 
   
fondi per trattamento di quiescienza e simili 0 0 
fondi per imposte, anche differite 0 0 
altri fondi 0 0 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 45.165 54.112 
acconti da clienti 0 0 
debiti verso fornitori 3.372.069 3.246.335 
debiti rappresentati da titoli di credito 0 0 
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debiti verso imprese controllate  0 0 
debiti verso imprese collegate 0 0 
debiti verso controllanti 0 0 
debiti tributari 80.542 104.973 
debiti verso istituti di prev. e sicurezza sociale 70.476 111.591 
altri debiti 227.604 274.772 
utili a dividendo 0 0 
ratei passivi  195.091 136.548 
risconti passivi 0 0 
PASSIVO CORRENTE OPERATIVO 3.990.947 3.928.331 
   
CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 
OPERATIVO 
5.721.837 6.127.048 
   
CAPITALE INVESTITO NETTO 
OPERATIVO 
6.693.709 7.091.142 
   
CAPITALE INVESTITO NETTO GESTIONE 
EXTRA  
0 0 
   
CAPITALE INVESTITO NETTO 6.693.709 7.091.142 
   
PATRIMONIO NETTO 785.148 552.048 
capitale sociale 516.500 516.500 
riserva sovrapprezzo azioni 0 0 
riserva di rivalutazione 0 0 
riserva legale 32.584 32.584 
riserve statutarie 0 0 
riserva per azioni proprie in portafoglio 0 0 
azioni proprie 0 0 
altre riserve  -1 0 
utili ( perdite) portati a nuovo 165.952 236.065 
utile (perdita) dell'esercizio 70.113 -233.101 
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debiti finanziari a m/l 1.313.515 1.355.631 
obbligazioni 0 0 
obbligazioni convertibili 0 0 
debiti verso soci per finanziamenti 0 0 
debiti verso banche 1.313.515 1.355.631 
debiti verso altri finanziatori 0 0 
crediti finanziari a m/L 0 0 
verso imprese controllate 0 0 
verso imprese collegate 0 0 
verso controllanti 0 0 
attività finanziarie non strategiche a m/l 0 0 
altri titoli 0 0 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA A M/L 1.313.515 1.355.631 
   
debiti finanziari a breve: 4.671.293 5.213.769 
obbligazioni 0 0 
obbligazioni convertibili 0 0 
debiti verso soci per finanziamenti 0 0 
debiti verso banche 4.671.293 5.213.769 
debiti verso altri finanziatori 0 0 
debiti rappresentati da titoli di credito 0 0 
debiti verso imprese controllate  0 0 
debiti verso imprese collegate 0 0 
debiti verso controllanti 0 0 
crediti finanziari a breve: 0 0 
verso imprese controllate 0 0 
verso imprese collegate 0 0 
verso controllanti 0 0 
verso altri 0 0 
attività finanziarie non strategiche a breve: 24.666 24.654 
partecipazioni in imprese controllate 0 0 
partecipazioni in imprese collegate 0 0 
partecipazioni in imprese controllanti 0 0 
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altre partecipazioni 24.666 24.654 
altri titoli 0 0 
disponibiltà liquide: 51.581 5.652 
depositi bancari e postali 46.909 2.556 
assegni  0 0 
denaro e valori in cassa 4.672 3.096 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA A 
BREVE 
4.595.046 5.183.463 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 
COMPLESSIVA 
5.908.561 6.539.094 
   
TOTALE AREA FINANZIARIA 6.693.709 7.091.142 
 
Stato patrimoniale percentualizzato 
 31/12/2006 31/12/2007 
immobilizzazioni immateriali 6,39% 6,42% 
   
costi di impianto e di ampliamento 0,00% 0,00% 
costi di ricerca , sviluppo e pubblicità  0,00% 0,15% 
diritti di brevetto industriale e diritti di    
utilizzazione delle opere dell'ingegno 0,00% 0,00% 
concessioni, license, marchi e diritti simili 0,00% 0,00% 
avviamento 0,00% 0,00% 
immobilizzazioni corsi e acconti 0,00% 0,00% 
altre immobilizzazioni immateriali  6,39% 6,27% 
   
immobilizzazioni materiali 4,29% 3,67% 
terreni e fabbricati 0,00% 0,00% 
impianti e macchinari  2,35% 2,04% 
attrezzature industriali e commerciali 0,19% 0,14% 
altri beni 1,69% 1,49% 
immobilizzazioni in corso e acconti 0,00% 0,00% 
   
immoblizzazioni finanziarie 9,90% 9,58% 
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 partecipazioni in: 2,23% 2,20% 
imprese controllate 0,07% 0,07% 
imprese collegate  0,00% 0,00% 
imprese controllanti 0,00% 0,00% 
altre imprese 2,16% 2,13% 
crediti: 7,67% 7,38% 
crediti verso clienti 5,71% 5,34% 
crediti tributari 1,76% 1,89% 
verso altri 0,20% 0,15% 
ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERATIVO 20,53% 19,67% 
   
fondi per rischi e oneri: 0,01% 0,01% 
per trattamento di quiescienza obblighi simili 0,00% 0,00% 
per imposte, anche differite 0,00% 0,00% 
altri 0,01% 0,01% 
   
trattamento di fine rapporto di lavoro sub.                      
5,99% 
6,06% 
altri debiti operativi a m/l termine 0,00% 0,00% 
PASSIVO CONSOLIDATO OPERATIVO 6,01% 6,07% 
   
ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERTIVO 
NETTO 
14,52% 13,60% 
   
   
rimanenze: 89,57% 83,99% 
 materie prime sussidiarie e di consumo 4,28% 3,14% 
prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 16,07% 14,87% 
lavori in corso su ordinazione  0,00% 0,00% 
prodotti finiti e merci 65,28% 62,77% 
acconti 0,00% 0,00% 
risconti attivi 3,94% 3,22% 
crediti operativi: 55,53% 57,82% 
crediti verso clienti 50,14% 52,56% 
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crediti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
crediti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
crediti verso controllanti 0,00% 0,00% 
crediti tributari 3,04% 3,08% 
imposte anticipate 0,04% 0,00% 
crediti verso altri  2,28% 2,14% 
ratei attivi 0,02% 0,04% 
ATTIVO CORRENTE OPERATIVO 145,10% 141,80% 
   
fondi per trattamento di quiescienza e simili 0,00% 0,00% 
fondi per imposte, anche differite 0,00% 0,00% 
altri fondi 0,00% 0,00% 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 0,67% 0,76% 
acconti da clienti 0,00% 0,00% 
debiti verso fornitori 0,00% 0,00% 
debiti rappresentati da titoli di credito 0,00% 0,00% 
debiti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
debiti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
debiti verso controllanti 0,00% 0,00% 
debiti tributari 1,20% 1,48% 
debiti verso istituti di prev. e sicurezza sociale 1,05% 1,57% 
altri debiti 5,70% 1,57% 
utili a dividendo 0,00% 0,00% 
ratei passivi  2,91% 1,93% 
risconti passivi 0,00% 0,00% 
PASSIVO CORRENTE OPERATIVO 59,62% 55,40% 
   
CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 
OPERATIVO 
85,48% 86,40% 
   
CAPITALE INVESTITO NETTO 
OPERATIVO 
100,00% 100,00% 
   




   
CAPITALE INVESTITO NETTO 100,00% 100,00% 
   
PATRIMONIO NETTO 11,73% 7,79% 
capitale sociale 7,72% 7,28% 
riserva sovrapprezzo azioni 0,00% 0,00% 
riserva di rivalutazione 0,00% 0,00% 
riserva legale 0,49% 0,46% 
riserve statutarie 0,00% 0,00% 
riserva per azioni proprie in portafoglio 0,00% 0,00% 
azioni proprie 0,00% 0,00% 
altre riserve  0,00% 100,00% 
utili ( perdite) portati a nuovo 2,48% 3,33% 
utile (perdita) dell'esercizio 1,05% -3,29% 
   
debiti finanziari a m/l 19,62% 19,12% 
obbligazioni 0,00% 0,00% 
obbligazioni convertibili 0,00% 0,00% 
debiti verso soci per finanziamenti 0,00% 0,00% 
debiti verso banche 19,62% 19,12% 
debiti verso altri finanziatori 0,00% 0,00% 
crediti finanziari a m/L 0,00% 0,00% 
verso imprese controllate 0,00% 0,00% 
verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
verso controllanti 0,00% 0,00% 
attività finanziarie non strategiche a m/l 0,00% 0,00% 
altri titoli 0,00% 0,00% 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA A M/L 19,62% 19,12% 
   
debiti finanziari a breve: 69,79% 73,53% 
obbligazioni 0,00% 0,00% 
obbligazioni convertibili 0,00% 0,00% 
debiti verso soci per finanziamenti 0,00% 0,00% 
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debiti verso banche 69,79% 73,53% 
debiti verso altri finanziatori 0,00% 0,00% 
debiti rappresentati da titoli di credito 0,00% 0,00% 
debiti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
debiti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
debiti verso controllanti 0,00% 0,00% 
crediti finanziari a breve: 0,00% 0,00% 
verso imprese controllate 0,00% 0,00% 
verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
verso controllanti 0,00% 0,00% 
verso altri 0,00% 0,00% 
attività finanziarie non strategiche a breve: 0,37% 0,35% 
partecipazioni in imprese controllate 0,00% 0,00% 
partecipazioni in imprese collegate 0,00% 0,00% 
partecipazioni in imprese controllanti 0,00% 0,00% 
altre partecipazioni 0,37% 0,35% 
altri titoli 0,00% 0,00% 
disponibiltà liquide: 0,77% 0,08% 
depositi bancari e postali 0,70% 0,04% 
assegni  0,00% 0,00% 
denaro e valori in cassa 0,07% 0,04% 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA A 
BREVE 
68,65% 73,10% 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 
COMPLESSIVA 
88,27% 92,21% 
TOTALE AREA FINANZIARIA 100,00% 100,00% 
 
Riclassificazione stato patrimoniale pertinenza gestionale 
 
 31/12/2008 31/12/2009 
   
immobilizzazioni immateriali 209.479 88.815 
costi di impianto e di ampliamento 58.627 82.738 
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costi di ricerca , sviluppo e pubblicità  51.510 0 
diritti di brevetto industriale e diritti di    
utilizzazione delle opere dell'ingegno 0 0 
concessioni, license, marchi e diritti simili 0 0 
avviamento 0 0 
immobilizzazioni corsi e acconti 0 0 
altre immobilizzazioni immateriali  99.342 6.077 
   
immobilizzazioni materiali 5.190.443 5.068.740 
terreni e fabbricati 4.750.000 4.670.353 
impianti e macchinari  329.560 295.645 
attrezzature industriali e commerciali 8.194 4.777 
altri beni 102.689 97.965 
immobilizzazioni in corso e acconti 0 0 
   
immobilizzazioni finanziarie 186.806 158.178 
 partecipazioni in: 152.616 152.616 
imprese controllate 0 0 
imprese collegate  0 0 
imprese controllanti 0 0 
altre imprese 152.616 152.616 
crediti: 34.190 5562 
crediti verso clienti 0 0 
crediti tributari 31.628 0 
verso altri 2.562 5.562 
ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERATIVO 5.586.728 5.315.733 
   
fondi per rischi e oneri: 899 899 
per trattamento di quiescienza obblighi simili 0 0 
per imposte, anche differite 0 0 
altri 899 899 
   
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 351.829 421.486 
altri debiti operativi a m/l termine: 208.863 61.691 
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debiti tributari 208.863 61.691 
PASSIVO CONSOLIDATO OPERATIVO 561.591 484.076 
   
ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERTIVO 
NETTO 
5.025.137 4.831.657 
   
   
rimanenze: 2.499.504 2.217.857 
 materie prime sussidiarie e di consumo 263.081 196.455 
prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 1.669.020 1.513.415 
lavori in corso su ordinazione  0 0 
prodotti finiti e merci 285.276 274.933 
acconti 0 0 
risconti attivi 282.127 233.054 
crediti operativi: 4.365.194 1.932.746 
crediti verso clienti 4.097.366 1.683.380 
crediti verso imprese controllate  0 0 
crediti verso imprese collegate 0 0 
crediti verso controllanti 0 0 
crediti tributari 144.677 188.008 
imposte anticipate 0 0 
crediti verso altri  123.151 61.358 
ratei attivi 0 0 
ATTIVO CORRENTE OPERATIVO 6.864.698 4.150.603 
   
fondi per trattamento di quiescienza e simili 0 0 
fondi per imposte, anche differite 0 0 
altri fondi 0 0 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 163.895 0 
acconti da clienti 0 0 
debiti verso fornitori 3.051.165 2.304.342 
debiti rappresentati da titoli di credito 0 0 
debiti verso imprese controllate  0 0 
debiti verso imprese collegate 0 0 
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debiti verso controllanti 0 0 
debiti tributari 120.343 122.367 
debiti verso istituti di prev. e sicurezza sociale 74.864 89.838 
altri debiti 259.979 180.655 
utili a dividendo 0 0 
ratei passivi  129.968 197.734 
risconti passivi 0 0 
PASSIVO CORRENTE OPERATIVO 3.800.214 2.894.936 
   
CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 
OPERATIVO 
3.064.484 1.255.667 
   
CAPITALE INVESTITO NETTO 
OPERATIVO 
8.089.621 6.087.324 
   
CAPITALE INVESTITO NETTO GESTIONE 
EXTRA  
0 0 
   
CAPITALE INVESTITO NETTO TOTALE 8.089.621 6.087.324 
   
PATRIMONIO NETTO 1.379.944 12.983 
capitale sociale 516.500 516.500 
riserva sovrapprezzo azioni 0 0 
riserva di rivalutazione 0 0 
riserva legale 0 0 
riserve statutarie 0 0 
riserva per azioni proprie in portafoglio 0 0 
azioni proprie 0 0 
altre riserve  5.954.965 863.441 
utili ( perdite) portati a nuovo 0 0 
utile (perdita) dell'esercizio -5.091.521 -1.366.958 
   
debiti finanziari a m/l 2.648.560 2.089.828 
obbligazioni 0 0 
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obbligazioni convertibili 0 0 
debiti verso soci per finanziamenti 0 0 
debiti verso banche 2.648.560 2.089.828 
debiti verso altri finanziatori 0 0 
crediti finanziari a m/L 0 0 
verso imprese controllate 0 0 
verso imprese collegate 0 0 
verso controllanti 0 0 
attività finanziarie non strategiche a m/l 0 0 
altri titoli 0 0 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA A M/L 2.648.560 2.089.828 
   
debiti finanziari a breve: 4.157.055 4.017.064 
obbligazioni 0 0 
obbligazioni convertibili 0 0 
debiti verso soci per finanziamenti 0 0 
debiti verso banche 4.157.055 4.017.064 
debiti verso altri finanziatori 0 0 
debiti rappresentati da titoli di credito 0 0 
debiti verso imprese controllate  0 0 
debiti verso imprese collegate 0 0 
debiti verso controllanti 0 0 
crediti finanziari a breve: 0 0 
verso imprese controllate 0 0 
verso imprese collegate 0 0 
verso controllanti 0 0 
verso altri 0 0 
attività finanziarie non strategiche a breve: 74639 15000 
partecipazioni in imprese controllate 0 0 
partecipazioni in imprese collegate 0 0 
partecipazioni in imprese controllanti 0 0 
altre partecipazioni 74.639 15.000 
altri titoli 0 0 
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disponibiltà liquide: 21.299 17.551 
depositi bancari e postali 1.347 8.292 
assegni  0 0 
denaro e valori in cassa 19.952 9.259 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA BREVE 4.061.117 3.984.513 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 
COMPLESSIVA 
6.709.677 6.074.341 
   
TOTALE AREA FINANZIARIA 8.089.621 6.087.324 
 
Stato patrimoniale pertinenza gestionale percentualizzato 
 
 31/12/2008 31/12/2009 
   
immobilizzazioni immateriali 2,59% 1,46% 
costi di impianto e di ampliamento 0,72% 1,36% 
costi di ricerca , sviluppo e pubblicità  0,64% 0,00% 
diritti di brevetto industriale e diritti di    
utilizzazione delle opere dell'ingegno 0,00% 0,00% 
concessioni, license, marchi e diritti simili 0,00% 0,00% 
avviamento 0,00% 0,00% 
immobilizzazioni corsi e acconti 0,00% 0,00% 
altre immobilizzazioni immateriali  1,23% 0,10% 
   
immobilizzazioni materiali 64,16% 83,27% 
terreni e fabbricati 58,72% 76,72% 
impianti e macchinari  4,07% 4,86% 
attrezzature industriali e commerciali 0,10% 0,08% 
altri beni 1,27% 1,61% 
immobilizzazioni in corso e acconti 0,00% 0,00% 
   
immobilizzazioni finanziarie 2,31% 2,60% 
 partecipazioni in: 1,89% 2,51% 
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imprese controllate 0,00% 0,00% 
imprese collegate  0,00% 0,00% 
imprese controllanti 0,00% 0,00% 
altre imprese 1,89% 2,51% 
crediti: 0,42% 0,09% 
crediti verso clienti 0,00% 0,00% 
crediti tributari 0,39% 0,00% 
verso altri 0,03% 0,09% 
ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERATIVO 69,06% 87,32% 
   
fondi per rischi e oneri: 0,01% 0,01% 
per trattamento di quiescienza obblighi simili 0,00% 0,00% 
per imposte, anche differite 0,01% 0,01% 
altri 0,01% 0,01% 
   
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 4,35% 6,92% 
altri debiti operativi a m/l termine 2,58% 1,01% 
 2,58% 1,01% 
PASSIVO CONSOLIDATO OPERATIVO 6,94% 7,95% 
   
ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERTIVO 
NETTO 
62,12% 79,37% 
   
   
rimanenze: 30,90% 36,43% 
 materie prime sussidiarie e di consumo 3,25% 3,23% 
prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 20,63% 24,86% 
lavori in corso su ordinazione  0,00% 0,00% 
prodotti finiti e merci 3,53% 4,52% 
acconti 0,00% 0,00% 
risconti attivi 3,49% 3,83% 
crediti operativi: 53,96% 31,75% 
crediti verso clienti 50,65% 27,65% 
crediti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
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crediti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
crediti verso controllanti 0,00% 0,00% 
crediti tributari 1,79% 3,09% 
imposte anticipate 0,00% 0,00% 
crediti verso altri  1,52% 1,01% 
ratei attivi 0,00% 0,00% 
ATTIVO CORRENTE OPERATIVO 84,86% 68,18% 
   
fondi per trattamento di quiescienza e simili 0,00% 0,00% 
fondi per imposte, anche differite 0,00% 0,00% 
altri fondi 0,00% 0,00% 
trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 2,03% 0,00% 
acconti da clienti 0,00% 0,00% 
debiti verso fornitori 37,72% 37,85% 
debiti rappresentati da titoli di credito 0,00% 0,00% 
debiti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
debiti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
debiti verso controllanti 0,00% 0,00% 
debiti tributari 1,49% 2,01% 
debiti verso istituti di prev. e sicurezza sociale 0,93% 1,48% 
altri debiti 3,21% 2,97% 
utili a dividendo 0,00% 0,00% 
ratei passivi  1,61% 3,25% 
risconti passivi 0,00% 0,00% 
PASSIVO CORRENTE OPERATIVO 46,98% 47,56% 
   
CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 
OPERATIVO 
37,88% 20,63% 
   
CAPITALE INVESTITO NETTO 
OPERATIVO 
100,00% 100,00% 
   
   




   
CAPITALE INVESTITO NETTO 100,00% 100,00% 
   
PATRIMONIO NETTO 17,06% 0,21% 
capitale sociale 6,38% 8,48% 
riserva sovrapprezzo azioni 0,00% 0,00% 
riserva di rivalutazione 0,00% 0,00% 
riserva legale 0,00% 0,00% 
riserve statutarie 0,00% 0,00% 
riserva per azioni proprie in portafoglio 0,00% 0,00% 
azioni proprie 0,00% 0,00% 
altre riserve  73,61% 14,18% 
utili ( perdite) portati a nuovo 0,00% 0,00% 
utile (perdita) dell'esercizio -62,94% -22,46% 
   
debiti finanziari a m/l 32,74% 34,33% 
obbligazioni 0,00% 0,00% 
obbligazioni convertibili 0,00% 0,00% 
debiti verso soci per finanziamenti 0,00% 0,00% 
debiti verso banche 32,74% 34,33% 
debiti verso altri finanziatori 0,00% 0,00% 
crediti finanziari a m/L 0,00% 0,00% 
verso imprese controllate 0,00% 0,00% 
verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
verso controllanti 0,00% 0,00% 
attività finanziarie non strategiche a m/l 0,00% 0,00% 
altri titoli 0,00% 0,00% 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA A M/L 32,74% 34,33% 
   
debiti finanziari a breve: 51,39% 65,99% 
obbligazioni 0,00% 0,00% 
obbligazioni convertibili 0,00% 0,00% 
debiti verso soci per finanziamenti 0,00% 0,00% 
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debiti verso banche 51,39% 65,99% 
debiti verso altri finanziatori 0,00% 0,00% 
debiti rappresentati da titoli di credito 0,00% 0,00% 
debiti verso imprese controllate  0,00% 0,00% 
debiti verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
debiti verso controllanti 0,00% 0,00% 
crediti finanziari a breve: 0,00% 0,00% 
verso imprese controllate 0,00% 0,00% 
verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
verso controllanti 0,00% 0,00% 
verso altri 0,00% 0,00% 
attività finanziarie non strategiche a breve: 0,92% 0,25% 
partecipazioni in imprese controllate 0,00% 0,00% 
partecipazioni in imprese collegate 0,00% 0,00% 
partecipazioni in imprese controllanti 0,00% 0,00% 
altre partecipazioni 0,92% 0,25% 
altri titoli 0,00% 0,00% 
disponibiltà liquide: 0,26% 0,29% 
depositi bancari e postali 0,02% 0,14% 
assegni  0,00% 0,00% 
denaro e valori in cassa 0,25% 0,15% 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA A 
BREVE 
50,20% 65,46% 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 
COMPLESSIVA 
82,94% 99,79% 
   









3 Riclassificazione conto economico a valore aggiunto 
 
La riclassificazione del conto economico è sempre effettuata utilizzando una 
forma progressiva , per evidenziare i risultati intermedi che interessano l’analisi , 
meglio conosciuti come margini: 
! Utile lordo; 
! Valore aggiunto; 
! Mol; 
! Reddito operativo 
! Risultato della gestione finanziaria  
! Risultato della gestione straordinaria 
Ai fini dell’analisi di bilancio , si utilizzano sostanzialmente tre diverse 
configurazioni di conto economico:  
• A costo del venduto 
• A valore aggiunto e MOL 
• A margine di contribuzione 
La configurazione preferita degli analisti è la riclassificazione a valore aggiunto , 
in quanto fornisce diverse informazioni utili:in particolare , consente di 
evidenziare la creazione di ricchezza da parte dell’azienda, il valore aggiunto 
nonché, collegare gli aspetti economici con quelli finanziari del Conto 
economico. La riclassificazione a valore presenta , inoltre un notevole vantaggio 
se rapportata ad altre metodologie perché utilizzabile anche dall’analista esterno , 
non richiedendo ulteriori informazioni di dettaglio rispetto a quelle già 
desumibili dal bilancio pubblicato presso il registro dell’imprese. Sotto il profilo 
strettamente operativo , i ricavi ed i costi dell’esercizio sono separati in funzione 
delle differenti aree gestionali cui si riferiscono : caratteristica, accessoria , 
finanziaria , straordinaria e fiscale.  
Il valore aggiunto rappresenta la ricchezza creata dall’impresa, al netto degli 
acquisti e dei servizi acquisiti  all’esterno: quindi è pari al valore della 
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produzione , dedotti i consumi e gli altri costi di gestione esterni15. Può fornire 
informazioni particolarmente interessanti , in ordine al grado di integrazione 
verticale dell’impresa, alle caratteristiche del settore in cui opera ed alle politiche 
di produzione adottate.  
Il Margine operativo lordo indica la ricchezza che residua dopo aver sottratto dal 
valore aggiunto i costi del personale 16 ed assume un duplice significato: in primo 
luogo , come grandezza economica , esprime il margine disponibile per la 
copertura del capitale fisico consumato nella produzione e di eventuali 
svalutazioni di attività operative dell’attivo circolante , la remunerazione dei 
mezzi di terzi , il versamento dell’imposte e la remunerazione dei mezzi propri. 
Rileva inoltre come grandezza flusso poiché indica le risorse finanziarie che 
l’impresa è in grado di generare attraverso la gestione corrente , essendo 
sostanzialmente composto da ricavi e costi cui sottostanno potenziali flussi di 
cassa in entrata ed uscita : ricavi delle vendite , costi d’acquisto di materiali e di 
servizi , costo del personale ed altri oneri monetari esterni. 
Il margine operativo lordo costituisce il risultato economico espresso in termini 
finanziari e , quindi , sostanzialmente , l’autofinanziamento della gestione 
caratteristica. Si tratta infatti di una configurazione reddituale , particolarmente 
considerata dagli istituti di credito, in quanto consente di individuare la capacità 
dell’impresa di rimborsare regolarmente i capitali presi a prestito. La rilevanza 
del MOL risiede nel fatto che non è influenzato dalle politiche di bilancio 
connesse agli ammortamenti ovvero ad altri accantonamenti , con l’effetto che 
l’unico rischio relativo alle politiche di bilancio è rappresentato dalla valutazione 
delle rimanenze di magazzino.  
Il reddito operativo si ottiene deducendo dal MOL gli ammortamenti , le 
svalutazioni  e gli altri accantonamenti della gestione caratteristica: evidenzia la 
capacità dell’impresa sia di produrre reddito nell’ambito della gestione 
caratteristica risultando in tal caso non considerata la struttura finanziaria di cui 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
15 Si tratta di costi per acquisti materie prime , servizi, godimento di beni di terzi, oneri diversi 
della gestione caratteristica, variazioni delle rimanenze di materie prime , sussidiarie, di 
consumo e merci. 
16 Salari , stipendi, oneri sociali, accantonamento al trattamento di fine rapporto ed altri costi. 
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dispone che di remunerare le fonti di finanziamento. La riclassificazione a valore 
aggiunto e MOL permette , quindi di conseguire 3 obbiettivi: 
• Dimensionare e meglio apprezzare il valore della produzione , 
ovvero il volume di attività realizzato dall’impresa , di particolare 
interesse nel caso di aziende che operano su commessa.  
• Quantificare il valore aggiunto , rispetto ai materiali e servizi 
acquisiti dall’esterno 
• Evidenziare a vari livelli la capacità dell’impresa di produrre flussi 
finanziari e reddito nell’ambito della gestione caratteristica. 
Di seguito viene riportata la riclassificazione del conto economico a valore 
aggiunto di tutti i 4 anni. 
 31/12/2006 31/12/2007 
   
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 12.684.360 12.733.190 
Variaz. Riman.prod.in lav., semilav. e finiti 1.097.651 -4.365 
Variazioni dei lavori in corso su ordinazione 0 0 
incrementi di imoobilizzazioni per lavori interni 0 0 
Altri ricavi e proventi  74.197 178.969 
VALORE DELLA PRODUZIONE 
OTTENUTA 
13.856.208 12.907.794 
   
costi operativi esterni   
consumo di materie: 8.410.254 7.749.345 
per materie prime sussid., di consumo e merci 8.410.254 7.749.345 
variazioni delle rimanenze di materie prime    
sussidiarie, di consumo e merci 0 0 
altri costi operativi esterni: 3.316.646 3.203.665 
spese per servizi 2.878.112 2.847.656 
spese per godimento di beni di terzi 359.673 319.421 
oneri diversi di gestione 79.014 36.588 
VALORE AGGIUNTO 2.129.155 1.954.784 
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costi operativi interni   
spese per il personale: 1.545.735 1.656.188 
salari e stipendi 1.095.327 1.176.086 
oneri sociali 373.417 382.621 
trattamento di fine rapporto 76.853 82.500 
trattamento di quiescenza e simili 0 0 
altri costi 138 14.981 
MARGINE OPERATIVO LORDO 583.420 298.596 
   
ammortamenti e svalutazioni: 43.806 44.029 
ammortamento delle immobilizzazioni immat. 0 0 
ammortamento delle immobilizzazioni materiali 40.321 40.963 
altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 0 
svalutazione dei crediti compresi nell'attivo    
circolante delle disponibilità liquide 3.485 3.066 
accantonamenti per rischi 0 0 




   
Proventi accessori - patrimoniali netti: 0 0 
proventi da partecipazioni  0 0 
rivalutazione di partecipazioni 0 0 
plusvalenze da partecipazioni 0 0 
svalutazioni di partecipazioni  0 0 
minusvalenze da partecipazioni 0 0 
altri ricavi e proventi 0 0 
oneri diversi di gestione 0 0 
ammortamento degli immobili civili 0 0 
svalutazione degli immobili civili 0 0 
Proventi finanziari netti: 18 16 
da crediti iscritti nelle immoblizzazioni 0 0 
da titoli iscritti nelle immbilizzazioni 0 0 
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da titoli iscritti nell'attivo circolante 0 0 
proventi diversi dai precedenti 18 16 
utile e perdite su cambi 0  
 rivalutazioni di immob. Finanz.    
 che non costituiscono partecip. 0 0 
 rivalutazioni di titoli iscritti nell'attivo circolante 0 0 
 svalutazioni di immob. Finanz. che non 
costituiscono partecip. 
0 0 
svalutazioni di titoli iscritti nell'attivo circolante 0 0 
plusvalenze da  titoli 0 0 
minusvalenze da titoli 0 0 
   
REDDITO OPERATIVO GLOBALE 539.632 254.583 
   
interessi e altri oneri finanziari -455.657 -460.420 
verso imprese controllate 0 0 
verso imprese collegate 0 0 
verso imprese controllanti 0 0 
altri 455.657 460.420 
   
proventi  straordinari: 124.207 29.024 
plusvalenze da alienazioni 753 324 
altri proventi 123.454 28.700 
oneri straordinari: 6.254 56.288 
minusvalenze da alienazioni 0 2.301 
imposte relative ad esercizi precedenti 0 0 
altri oneri 6.254 53.987 
SALDO DELL'AREA STRAORDINARIA 117.953 -27.264 
   
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 201.928 -233.101 
   
imposte sul reddito dell'esercizio 131.815 0 





Conto economico percentualizzato 
 
 31/12/2006 31/12/2007 
   
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 91,54% 98,65% 
Variaz. Riman.prod.in lav., semilav. e finiti 7,92% -0,03% 
Variazioni dei lavori in corso su ordinazione 0,00% 0,00% 
incrementi di imoobilizzazioni per lavori interni 0,00% 0,00% 
Altri ricavi e proventi  0,54% 1,39% 
VALORE DELLA PRODUZIONE 
OTTENUTA 
100,00% 100,00% 
   
costi operativi esterni   
consumo di materie: 60,70% 60,04% 
per materie prime sussid., di consumo e merci 60,70% 60,04% 
variazioni delle rimanenze di materie prime    
sussidiarie, di consumo e merci 0,00% 0,00% 
altri costi operativi esterni: 23,94% 24,82% 
spese per servizi 20,77% 22,06% 
spese per godimento di beni di terzi 2,60% 2,47% 
oneri diversi di gestione 0,57% 0,28% 
VALORE AGGIUNTO 15,37% 15,14% 
   
costi operativi interni   
spese per il personale: 11,16% 12,83% 
salari e stipendi 7,90% 9,11% 
oneri sociali 2,69% 2,96% 
trattamento di fine rapporto 0,55% 0,64% 
trattamento di quiescenza e simili 0,00% 0,00% 
altri costi 0,00% 0,12% 
MARGINE OPERATIVO LORDO 4,21% 2,31% 
   
ammortamenti e svalutazioni: 0,32% 0,34% 
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ammortamento delle immobilizzazioni immat. 0,00% 0,00% 
ammortamento delle immobilizzazioni materiali 0,29% 0,32% 
altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0,00% 0,00% 
svalutazione dei crediti compresi nell'attivo    
circolante delle disponibilità liquide 0,03% 0,02% 
accantonamenti per rischi 0,00% 0,00% 




   
Proventi accessori - patrimoniali netti: 0,00% 0,00% 
proventi da partecipazioni  0,00% 0,00% 
rivalutazione di partecipazioni 0,00% 0,00% 
plusvalenze da partecipazioni 0,00% 0,00% 
svalutazioni di partecipazioni  0,00% 0,00% 
minusvalenze da partecipazioni 0,00% 0,00% 
altri ricavi e proventi 0,00% 0,00% 
oneri diversi di gestione 0,00% 0,00% 
ammortamento degli immobili civili 0,00% 0,00% 
svalutazione degli immobili civili 0,00% 0,00% 
Proventi finanziari netti: 0,00% -0,01% 
da crediti iscritti nelle immoblizzazioni 0,00% 0,00% 
da titoli iscritti nelle immbilizzazioni 0,00% 0,00% 
da titoli iscritti nell'attivo circolante 0,00% 0,00% 
proventi diversi dai precedenti 0,00% 0,00% 
utile e perdite su cambi 0,00% 0,00% 
 rivalutazioni di immob. Finanz.    
 che non costituiscono partecip. 0,00% 0,00% 
 rivalutazioni di titoli iscritti nell'attivo circolante 0,00% 0,00% 
 svalutazioni di immob. Finanz. che non 
costituiscono partecip. 
0,00% 0,00% 
svalutazioni di titoli iscritti nell'attivo circolante 0,00% 0,00% 
plusvalenze da  titoli 0,00% 0,00% 
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minusvalenze da titoli 0,00% 0,00% 
   
REDDITO OPERATIVO GLOBALE 3,89% 1,97% 
   
interessi e altri oneri finanziari -3,29% -3,57% 
verso imprese controllate 0,00% 0,00% 
verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
verso imprese controllanti 0,00% 0,00% 
altri 3,29% 3,57% 
   
proventi  straordinari: 0,90% 0,22% 
plusvalenze da alienazioni 0,01% 0,00% 
altri proventi 0,89% 0,22% 
oneri strordinari: 0,05% 0,44% 
minusvalenze da alienazioni 0,00% 0,02% 
imposte relative ad esercizi precedenti 0,00% 0,00% 
altri oneri 0,05% 0,42% 
SALDO DELL'AREA STRAORIDNARIA 0,85% -0,21% 
   
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 1,46% -1,81% 
   
imposte sul reddito dell'esercizio 0,95% 0,00% 
REDDITO NETTO 0,51% -1,81% 
 
Riclassificazione a valore aggiunto 
 
 31/12/2008 31/12/2009 
   
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 11.210.111 8.680.600 
Variaz. Riman.prod.in lav., semilav. e finiti -3.532.576 -165.948 
Variazioni dei lavori in corso su ordinazione 0 0 
incrementi di imoobilizzazioni per lavori interni 0 0 
Altri ricavi e proventi 121.507 171.043 




   
costi operativi esterni   
consumo di materie: 6.582.001 4.438.417 
per materie prime sussid., di consumo e merci 6.582.001 4.371.792 
variazioni delle rimanenze di materie prime    
sussidiarie, di consumo e merci 0 66.625 
altri costi operativi esterni: 3.892.934 3.266.945 
spese per servizi 2.773.306 2.380.311 
spese per godimento di beni di terzi 336.385 97.600 
oneri diversi di gestione 783.243 789.034 
VALORE AGGIUNTO -2.675.893 980.333 
   
costi operativi interni   
spese per il personale: 1.761.925 1.492.986 
salari e stipendi 1.269.330 1.066.186 
oneri sociali 390.326 349.938 
trattamento di fine rapporto 86.099 69.657 
trattamento di quiescenza e simili 0 0 
altri costi 16.170 7.205 
MARGINE OPERATIVO LORDO -4.437.818 -512.653 
   
ammortamenti e svalutazioni: 63.709 358.015 
ammortamento delle immobilizzazioni immat. 24.857 43.068 
ammortamento delle immobilizzazioni materiali 35.703 136.295 
altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 168.652 
svalutazione dei crediti compresi nell'attivo    
circolante delle disponibilità liquide 3.149 10.000 
accantonamenti per rischi 0 0 
altri accantonamenti 0 0 
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Proventi accessori - patrimoniali netti: 0 0 
proventi da partecipazioni  0 0 
rivalutazione di partecipazioni 0 0 
plusvalenze da partecipazioni 0 0 
svalutazioni di partecipazioni  0 0 
minusvalenze da partecipazioni 0 0 
altri ricavi e proventi 0 0 
oneri diversi di gestione 0 0 
ammortamento degli immobili civili 0 0 
svalutazione degli immobili civili 0 0 
Proventi finanziari netti: 2.094 7.734 
da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 0 0 
da titoli iscritti nelle immobilizzazioni 0 0 
da titoli iscritti nell'attivo circolante 0 0 
proventi diversi dai precedenti 2.094 7.734 
utile e perdite su cambi 0 0 
 rivalutazioni di immob. Finanz.    
 che non costituiscono partecip. 0 0 
 rivalutazioni di titoli iscritti nell'attivo circolante 0 0 
 svalutazioni di immob. Finanz. che non    
costituiscono partecipazioni 0 0 
svalutazioni di titoli iscritti nell'attivo circolante 0 0 
plusvalenze da  titoli 0 0 
minusvalenze da titoli 0 0 
   
REDDITO OPERATIVO GLOBALE -4.499.433 -862.934 
   
interessi e altri oneri finanziari -577.878 -466.270 
verso imprese controllate 0 0 
verso imprese collegate 0 0 
verso imprese controllanti 0 0 
altri 577.878 466.270 
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proventi  straordinari: 726.285 639 
plusvalenze da alienazioni 3.263 0 
altri proventi 723.022 639 
oneri straordinari: 740.495 0 
minusvalenze da alienazioni 0 0 
imposte relative ad esercizi precedenti 0 0 
altri oneri 740.495 0 
   
SALDO DELL'AREA STRAORIDNARIA -14.210 639 
   
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE -5.091.521 -1.328.565 
   
imposte sul reddito dell'esercizio 0 38.393 





Conto economico percentualizzato 
 
 31/12/2008 31/12/2009 
   
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 143,74% 99,94% 
Variaz. Riman.prod.in lav., semilav. e finiti -45,29% -1,91% 
Variazioni dei lavori in corso su ordinazione 0,00% 0,00% 
incrementi di imoobilizzazioni per lavori interni 0,00% 0,00% 
Altri ricavi e proventi 1,56% 1,97% 
VALORE DELLA PRODUZIONE 
OTTENUTA 
100,00% 100,00% 
   
costi operativi esterni   
consumo di materie: 84,39% 51,10% 
per materie prime sussid., di consumo e merci 84,39% 50,33% 
variazioni delle rimanenze di materie prime    
sussidiarie, di consumo e merci 0,00% 0,77% 
altri costi operativi esterni: 49,92% 37,61% 
spese per servizi 35,56% 27,40% 
spese per godimento di beni di terzi 4,31% 1,12% 
oneri diversi di gestione 10,04% 9.08% 
VALORE AGGIUNTO -34,31% 11,29% 
   
costi operativi interni   
spese per il personale: 22,59% 17,19% 
salari e stipendi 16,28% 12,28% 
oneri sociali 5,00% 4,03% 
trattamento di fine rapporto 1,10% 0,80% 
trattamento di quiescenza e simili 0,00% 0,00% 
altri costi 0,21% 0,08% 
MARGINE OPERATIVO LORDO -56,90% -5,90% 
   
ammortamenti e svalutazioni: 0,82% 4,12% 
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ammortamento delle immobilizzazioni immat. 0,32% 0,50% 
ammortamento delle immobilizzazioni materiali 0,46% 1,57% 
altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0,00% 1,94% 
svalutazione dei crediti compresi nell'attivo    
circolante delle disponibilità liquide 0,04% 0,12% 
accantonamenti per rischi 0,00% 0,00% 
altri accantonamenti 0,00% 0,00% 




   
Proventi accessori - patrimoniali netti: 0,00% 0,00% 
proventi da partecipazioni  0,00% 0,00% 
rivalutazione di partecipazioni 0,00% 0,00% 
plusvalenze da partecipazioni 0,00% 0,00% 
svalutazioni di partecipazioni  0,00% 0,00% 
minusvalenze da partecipazioni 0,00% 0,00% 
altri ricavi e proventi 0,00% 0,00% 
oneri diversi di gestione 0,00% 0,00% 
ammortamento degli immobili civili 0,00% 0,00% 
svalutazione degli immobili civili 0,00% 0,00% 
Proventi finanziari netti: 0,03% 0,09% 
da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 0,00% 0,00% 
da titoli iscritti nelle immobilizzazioni 0,00% 0,00% 
da titoli iscritti nell'attivo circolante 0,00% 0,00% 
proventi diversi dai precedenti 0,03% 0,09% 
utile e perdite su cambi 0,00% 0,00% 
 rivalutazioni di immob. Finanz.    
 che non costituiscono partecip. 0,00% 0,00% 
 rivalutazioni di titoli iscritti nell'attivo circolante 0,00% 0,00% 
 svalutazioni di immob. Finanz. che non    
costituiscono patecipazioni 0,00% 0,00% 
svalutazioni di titoli iscritti nell'attivo circolante 0,00% 0,00% 
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plusvalenze da  titoli 0,00% 0,00% 
minusvalenze da titoli 0,00% 0,00% 
   
REDDITO OPERATIVO GLOBALE -57,69% -9,94% 
   
interessi e altri oneri finanziari -7,41% -5,37% 
verso imprese controllate 0,00% 0,00% 
verso imprese collegate 0,00% 0,00% 
verso imprese controllanti 0,00% 0,00% 
altri 7,41% 5,37% 
   
proventi  straordinari: 9,31% 0,01% 
plusvalenze da alienazioni 0,04% 0,00% 
altri proventi 9,27% 0,01% 
oneri strordinari: 9,49% 0,00% 
minusvalenze da alienazioni 0,00% 0,00% 
imposte relative ad esercizi precedenti 0,00% 0,00% 
altri oneri 9,49% 0,00% 
   
SALDO DELL'AREA STRAORIDNARIA -0,18% 0,01% 
   
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE -65,28% -15,30% 
   
imposte sul reddito dell'esercizio 0,00% 0,44% 






4 Analisi per indici 
Di seguito vengono riportati i principali indici del 2006 e 2007 
 
INDICE DI COMPOSIZIONE DEGLI IMPIEGHI 
  31/12/2006 31/12/2007 
Indice di rigidità=AF/CI 0,12 0,12 
Indice di elasticità=AC/CI 0,88 0,88 
Indice di disponibilità 
magazzino=M/CI 
0,54 0,52 
Indice di liquidità differita=Ld/CI 0,34 0,36 
Indice di liquidità immediata=Li/CI 0,00 0,00 
Indice di liquidità totale=(Li+Ld)/CI 0,34 0,36 
 
INDICE DI COMPOSIZIONE DEGLI IMPIEGHI 
  31/12/2008 31/12/2009 
Indice di rigidità=AF/CI 0,45 0,56 
Indice di elasticità=AC/CI 0,55 0,44 
Indice di disponibilità 
magazzino=M/CI 
0,20 0,23 
Indice di liquidità differita=Ld/CI 0,35 0,21 
Indice di liquidità immediata=Li/CI 0,00 0,00 
Indice di liquidità totale=(Li+Ld)/CI 0,36 0,21 
  
INDICE DI COMPOSIZIONE DELLE FONTI 
  31/12/2006 31/12/2007 
Indice di autonomia finanziaria=Mp/F 0,07 0,05 
Indice d’indebitamento=Passivo/F 0,93 0,95 
Quoziente d'indebitamento= Passivo/pn  13,22 19,80 
Indice d’indebitamento a m/l=Pcons/F 0,15 0,16 
Indice d’indebitamento a 
breve=Pcorr/F 
0,78 0,80 
Indice d’indebitamento fin.=DF/F 0,54 0,57 
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INDICE DI COMPOSIZIONE DELLE FONTI 
  31/12/2008 31/12/2009 
Indice di autonomia finanziaria=Mp/F 0,11 0,00 
Indice d’indebitamento=Passivo/F 0,89 1,00 
Quoziente d'indebitamento=Passivo/Pn  8,09 730,64 
Indice d’indebitamento a m/l=Pcons/F 0,28 0,27 
Indice d’indebitamento a 
breve=Pcorr/F 
0,61 0,73 
Indice d’indebitamento fin.=Df/F 0,54 0,64 
 
 





Margine di struttura primario=PN-AI -588.860 -842.570 
Quoziente primario=PN/AI 0,57 0,40 
Margine di struttura sec=(Mp+Pcons)-
AI 
1.126.791 943.585 
Quoziente secondario=(Mp+Pcons)/AI 1,82 1,68 
 
INDICE DI CORRELAZIONE :analisi della solidità 
  31/12/2008 31/12/2009 
Margine di struttura primario=PN-AI -4.206.784 -5.302.750 
Quoziente primario=PN/AI 0,25 0,00 
Margine di struttura sec=(Mp+Pcons)-
AI 
-668.843 -2.728.846 





INDICE DI CORRELAZIONE :analisi di liquidità 
                
31/12/2006 
          
31/12/2007 
Attivo circolante netto=AC-Pcor 1.126.791 943.585 
Indice di disponibilità=AC/PC 1,13 1,10 
Margine di tesoreria primario=Limm-Pcorr -8.610.659 -9.136.448 
Quoziente di tesoreria primario=Li/Pcorr 0,01 0,00 
margine di tesoreria secondario=(Li+Ld)-
Pcorr 
-4.868.820,00 -5.014.662 
quoziente  di tesoreria secon=(Li+Ld)/Pcorr 0,44 0,45 
 
 
INDICE DI CORRELAZIONE :analisi di liquidità 
  31/12/2008 31/12/2009 
Attivo circolante netto=AC-Pcor -668.843 -2.728.846 
Indice di disponibilità=AC/PC 0,91 0,61 
Margine di tesoreria primario=Limm-Pcorr -7.608.180 -6.894.449 
Quoziente di tesoreria primario=Li/Pcorr 0,003 0,003 
margine di tesoreria secondario=(Li+Ld)-Pcorr -3.168.347,00 -4.946.703,00 
quoziente  di tesoreria secon=(Li+Ld)/Pcorr 0,58 0,28 
 
 
INDICI DI VELOCITA' E DI DURATA 
  31/12/2006 31/12/2007 
Indice di rotaz. dei cred.comm= V+iva/cr.vs clienti 4,07 3,72 
Indice di durata dei cred. Vs/clienti=crediti 
commerciali*365/(V+iva)  
89,66 98,08 
Indice di rotazione dei debiti commerciali=Acquisti di beni e 
servizi +iva/debiti commerciali 
4,02 3,92 
Indice di durata dei debiti comm.=debiti comm*365 /(acquisti 




Indice di rotazionedi materie prime=Consumo di materie 
/rimanenze di Mp 
29,38 34,85 
Indice di durata del magazzino Mp= Rimanenze di Mp 
*365/consumo di materie 
12,42 10,47 
Indice di rotazione delle rimanenze di Pf =costo del venduto/ 
rimanenze di Pf 
1,34 1,41 
Indice di durata del magazzino Pf= Rimanenze di Pf *365/ 
costo del venduto 
271,81 259,15 
Durata media del ciclo del circolante=Giacenza +dilazione ai 





INDICI DI VELOCITA' E DI DURATA 
  31/12/2008 31/12/2009 
Indice di rotaz. dei cred.comm= V+iva/cr.vs clienti 3,28 6,19 
Indice di durata dei cred. Vs/clienti=crediti 
commerciali*365/(V+iva)  
111,17 58,99 
Indice di rotazione dei debiti commerciali=Acquisti 
di beni e servizi +iva/debiti commerciali 
3,68 3,52 
Indice di durata dei debiti comm.=debiti comm*365 
/(acquisti di beni e servizi +IVA) 
99,20 103,81 
Indice di rotazionedi materie prime=Consumo di 
materie /rimanenze di Mp 
25,02 22,59 
Indice di durata del magazzino Mp= Rimanenze di 
Mp *365/consumo di materie 
14,59 16,16 
Indice di rotazione delle rimanenze di Pf =costo del 
venduto/ rimanenze di Pf 
5,18 2,57 
Indice di durata del magazzino Pf= Rimanenze di 
Pf *365/ costo del venduto 
70,52 141,77 
Durata media del ciclo del circolante=Giacenza 




INDICE DI REDDITIVITA' 
  31/12/2006 31/12/2007 
ROI= ro.car/capitale investi opert 4,87% 2,22% 
ROCE=ro. Carat/capitale operat invest netto 8,06% 3,59% 
ROS=RO GC/vendite 4,25% 2,00% 
TURNOVER=vendite/cap operativo  inv.netto 1,89 1,80 
ROE lordo=utile ante imposte/pn 25,72% -42,22% 
ROE netto=utile netto/pn 8,93% -42,22% 
ROI-ROD 0,45% -3,42% 
ROD=OF/Df 7,61% 7,01% 
Indice di copertura degli on. Fin.=MOL/of 128% 65% 
Indice di copertura degli on. Fin.=of/vendite 3,59% 3,62% 
 
 
INDICE DI REDDITIVITA' 
  31/12/2008 31/12/2009 
ROI= ro.car/capitale investi opert -36,15% -9,20% 
ROCE=ro. Carat/capitale operat invest netto -55,65% -14,30% 
ROS=RO GC/vendite -40,16% -10,03% 
TURNOVER=vendite/cap operativo  inv.netto 1,39 1,43 
ROE lordo=utile ante imposte/pn -368,97% -10233,11% 
ROE netto=utile netto/pn -368,97% -10528,83% 
ROI-ROD -64,14% -21,94% 
ROD=OF/Df 8,49% 7,64% 
Indice di copertura degli on. Fin.=MOL/of 768% 110% 





4.1 Accertamento stato di crisi/insolvenza dell’azienda 
 
Composizione degli impieghi 
 L’indice di  rigidità e di elasticità permettono di definire la composizione degli 
impieghi che dipende sostanzialmente dal tipo di attività svolta dall'azienda e dal 
grado di flessibilità della struttura aziendale. Naturalmente, considerato che il 
capitale investito è costituito da attività immobilizzate ed attività correnti , la 
somma dei due indici di composizione deve dare necessariamente 1.La 
dimensione di tali quozienti varia a seconda del settore di appartenenza. 
L’azienda negli anni 2006 e 2007 presenta una rigidità piuttosto bassa ed una 
elasticità elevata.Di fatti abbiamo  in ambedue gli anni immobilizzazioni 
basse.L’elasticità elevata è dovuta ad un attivo circolante che si attesta intorno 
all’87,69% nel 2006 mentre nel 2007 abbiamo un’indice di elasticità pari a 
87,85%. Di quell’87,69%  il 53, 71% è rappresentato dal magazzino e il 33,52% 
da liquidità differite. Le liquidità immediate sono lo 0,46%. Mentre nel 2007 
abbiamo un magazzino pari a 51,90% crediti per 35, 90% e liquidità immediate 
pari a 0,05%.  Nel 2008 e 2009 abbiamo  un’azienda  più rigida con valori pari a 
44,53% nel 2008 e 55,96% nel 2009.  Sono stati acquistati  terreni e fabbricati 
per 5 milioni di euro.Questo ha peggiorato la rigidità dell’azienda  senza 
migliorare la situazione finanziaria.L’elasticità è diminuita in ambedue gli anni 
ma comunque il magazzino rimane elevato per 19,92% nel 2008 e 23,35% nel 
2009. I crediti sono rispettivamente 35,38% e 20,50%. La liquidità immediata si 
attesta intorno all’0%.  
 
Composizione delle fonti 
 
L’indice di autonomia finanziaria  serve per stabilire la salute dell'azienda. Più 
saranno i debiti verso l'esterno minore sarà la sua autonomia finanziaria. Nel 
2006 l’indice di autonomia finanziaria è pari a 7,03% e nel 2007  4,81% quindi la 
situazione non è positiva infatti significa che i mezzi propri hanno un valore 
basso rispetto al totale delle fonti e quindi non riusciranno ad autofinanziarsi e a 
140	  
	  
coprire i debiti. L’azienda è sottocapitalizzata. Nel 2008 e nel 2009  abbiamo 
valori pari all’11% e a 0,14%. Anche qui mezzi propri bassissimi. Il quoziente 
d’indebitamento è molto elevato in tutte e 4 gli anni. Nel 2006 è 13,22 nel 2007 
19,80  nel 2008  è 8,9 e nel 2009 è di  730,64.Possiamo notare che il valore nel 
2006 e nel 2007 va ad aumentare per poi migliorare nel 2008  e peggiorare 
drasticamente nel 2009. L’indice d’indebitamento a medio lungo è di 15,37%  e 
15,56% nel 2006 e nel 2007 mentre nel 2008 è 28,20 e nel 2009 è 27,10%. 
Mentre  l’indice d’indebitamento a breve è alto in tutti gli anni 77,60% e 79,63% 
nel 2006 e nel 2007 per poi calare nel 2008 con 60,81% e nel 2009 con 72,77% . 
Avere debiti a breve elevati rispetto a debiti a medio/lungo peggiora la situazione 
perché l’azienda ha meno respiro.  L’indice d’indebitamento finanziario è alto in 
tutti gli anni .Nel 2006 e nel 2007  e nel 2008 si aggira intorno al 50% mentre nel 
2009  va ad aumentare fino al 64%.  
 
Indici di correlazione: Analisi della solidità e liquidità 
 
Il margine di struttura primario è negativo in tutti e 4 gli anni   quindi una parte 
delle immobilizzazioni è finanziata da mezzi propri.Avere un margine di struttura 
primario negativo può essere accettabile ,fino a che  l’attivo fisso è finanziato dai 
mezzi propri per  almeno il 70/80%. Questo per poter dire che l’azienda è solida 
.Dallo studio dell’analisi abbiamo visto che l’azienda era molto sottocapitalizzata 
infatti per formulare un giudizio complessivo è necessario determinare un 
secondo margine che è il margine di struttura secondario . Nel 2006 e nel 2007 è 
positivo. I  mezzi propri hanno un valore basso e quindi questo margine è 
positivo perché abbiamo passività consolidate elevate e non va bene. Nel 2008 e 
2009  anche il secondo margine di struttura è negativo .Questo è un fattore di 
debolezza perché di fatto gli investimenti durevoli sono parzialmente finanziati 
con fonti a breve termine.L’azienda per essere solida dovrebbe avere non solo i 
quozienti maggiori di 1 ma anche una buona situazione finanziaria. Non riesce a 
far fronte ai propri debiti nel medio lungo termine. 
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L'attivo circolante netto è pari alla differenza tra attività correnti e passività 
correnti ed esprime pertanto la capacità dell'impresa di onorare i propri impegni a 
breve termine con le sole attività correnti. Se positivo è tendenzialmente valutato 
in termini favorevoli , quale indice di una situazione di solvibilità perchè sottende 
un finanziamento delle attività correnti non soltanto con le passivià a breve ma 
anche mediante il ricorso a quelle consolidate. Nel 2006 e nel 2007 è positivo.Ma  
è tuttavia necessario fare attenzione alla composizione del capitale circolante 
netto , in particolare all'incidenza degli elementi non monetari , quali le 
rimanenze di magazzino ed i crediti verso clienti soprattutto a parità di fatturato. 
Valori eccessivamente elevati potrebbero , infatti rappresentare evidenti difficoltà 
nella gestione del ciclo dell'attivo , quali gli incassi delle vendite ovvero la 
gestione del magazzino. Se negativo significa che l'impresa sta finanziando con 
fonti a breve termine attività immobilizzate esponendosi così a rilevanti rischi di 
natura finanziaria. Conseguentemente il margine di struttura secondario è 
negativo.  Il margine di tesoreria ha una logica analoga a quella del capitale 
circolante netto , senza tuttavia considerare le rimanenze di magazzino: IL 
margine di tesoreria primario è  pari alla differenza tra le liquidità immediate e il 
passivo corrente mentre  il secondo margine di tesoreria è pari alle liquidità 
immediate più differite meno il passivo corrente. In tutti gli anni il margine di 
tesoreria primario è negativo.L'impresa si trova in una situazione di rischio 
finanziario in quanto nell'ipotesi di una richiesta d'immediato rimborso dei debiti 
correnti non avrebbe i mezzi necessari per farvi fronte. Una corretta valutazione 
del margine di tesoreria presuppone una correlata analisi con il margine di 
struttura .Una situazione ottimale si raggiunge in corrispondenza di valori 
positivi per entrambi i margini , in quanto esprimono la presenza di adeguati 
livelli di copertura e gestione della liquidità.Anche il margine di tesoreria 
secondario è negativo in tutti e 4 gli anni. Infatti dall’analisi di composizione 
degli impieghi avevamo visto che l’azienda aveva elevato magazzino quindi per 




Indici di durata e velocità  
 
Vediamo che nel 2006 l’azienda ha una scadenza dei crediti di 90 giorni e nel 
2007 l’azienda ha una scadenza dei crediti di 98 giorni . Nel 2008 scadono ogni 
111 giorni e nel 2009 ogni 58 giorni. Invece la scadenza dei debiti è nel 2006 di 
90 giorni e nel 2007 di 93 giorni nel 2008 di 99 giorni e nel 2009 di 103 giorni. 
Nel 2006 le materie prime  rimangano in magazzino 12 giorni e nel 2007  10 
giorni nel 2008 14 giorni e nel 2009  16 giorni. I prodotti finiti invece nel 2006 
rimangono in magazzino 271 giorni e nel 2007  259 giorni. Nel 2008 rimangono 
in magazzino 70 giorni e nel 2009 rimangono in magazzino 141 giorni. 
Probabilmente l’azienda non riesce a vendere e ha questa elevata rimanenza di  
prodotti finiti. Altro indice importante è la durata media del ciclo del circolante.  
Nel 2006 è di 283 giorni mentre nel 2007 è di 274 giorni ciò significa che questo 
è il periodo di fabbisogno di finanziamento .Nel 2008 e nel 2009 diminuisce 
rispettivamente di 97 giorni e 113 giorni questo dovuto al fatto che i prodotti 
finiti hanno una giacenza minore nel 2009 è diminuiti il 
magazzino.Probabilmente perché comprano meno ma è diminuita la durata dei 
crediti e aumentata la durata dei debiti. Forse perché i fornitori hanno concesso 
una scadenza più lunga  o l’azienda non riesce  a pagare.  
 
Gli indici di redditività 
 
Gli indici di redditività esprimono la capacità dell’impresa di produrre reddito in 
relazione ai capitali investiti e, conseguentemente , remunerare le proprie forme 
di finanziamento . Si tratta tipicamente di indici misti costituiti da grandezze 
economiche  al numeratore e al denominatore 17 pertanto le grandezze 
patrimoniali vengono assunte per il loro valore medio dell’esercizio.  
Il ROE esprime la redditività del capitale proprio, ed è pari al rapporto tra il 
reddito netto ed i mezzi propri : indica pertanto la capacità dell’impresa di 
remunerare i mezzi propri , ovvero la fonte di finanziamento più stabile a sua 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
17 Cosiddetti valori flusso e valori fondo 
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disposizione. È il quoziente di redditività maggiormente apprezzato dagli 
azionisti , e deve essere maggiore del tasso di rendimento netto di investimenti 
alternativi a rischio nullo. IL Roe è costituito da tre componenti che ne 
influenzano il valore:  
la gestione caratteristica espressa dal ROI  ovvero la redditività del capitale 
investito , la struttura e la composizione delle fonti di finanziamento e il costo dei 
mezzi di terzi. ( ROE= ROI *Cn/Mp * Rn/Ro). 
 Partiamo dunque dalla gestione caratteristica espressa appunto dal ROI come il 
rapporto tra il reddito operativo e il capitale investito netto operativo . Tale 
quoziente indica appunto la redditività del capitale investito nell’attività 
operativa a prescindere dalle fonti di finanziamento. Il reddito operativo non è la 
differenza tra a-b del conto economico civilistico , in quanto deve essere 
depurato da proventi ed oneri dell’attività atipica e svalutazioni di 
immobilizzazioni immateriali e materiali. Il capitale investito non include invece 
gli investimenti temporanei di liquidità e gli immobili non necessari all’attività. Il 
ROI fornisce una duplice informazione in merito alla capacità dell’impresa di 
remunerare con la gestione caratteristica il capitale investito nell’attività 
operativa e grazie alla gestione caratteristica le fonti di finanziamento 
rappresentate dai mezzi propri e di terzi destinate alla copertura dei fabbisogni 
finanziari dell’impresa. Ai fini dell’analisi il ROI  può essere scomposto in due 
ulteriori quozienti il ROS e il tasso di rotazione del capitale investito.  
Il Ros Esprime il tasso di redditività delle vendite ed è pari al rapporto  tra il 
reddito operativo ed il fatturato cioè esprime la capacità dell’impresa di generare 
reddito tramite i soli ricavi delle vendite.18 Il tasso di rotazione del capitale 
investito è pari al rapporto tra fatturato e il capitale investito netto.  Indica quante 
volte nell’esercizio il capitale investito si rinnova per effetto del volume d’affari 
prodotto dall’azienda. In altri termini esprime i ricavi prodotti per ogni unità di 
euro di capitale investito nell’impresa.  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
18	  Questo indice è particolarmente utilizzato dagli analisti interni per perché consente di 
determinare la redditività comparata dei vari prodotti e quindi decidere gli eventuali interventi 
correttivi da adottare per migliorare la complessivia redditività aziendale.  
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Il ROD esprime il tasso di remunerazione del rischio dei finanziatori esterni , 
ovvero il costo dei debiti finanziari assunti per conseguire quel roi. Quindi il ROI 
sarà ritenuto soddisfacente soltanto nel caso in cui sia significamente superiore al 
ROD definito come il rapporto tra gli oneri finanziari ed i mezzi di terzi .  
Dall’analisi vediamo che il  roi è basso nel 2006 e nel 2007 addirittura per 
diventare negativo nel 2008 e nel 2009. IL roi può essere scomposto con ros per 
turnover del capitale. Nel 2006 abbiamo un ros ed un turnover bassi anche nel 
2007 e questo è dovuto da un basso fatturato perché le vendite sono più basse dei 
costi.Nel 2008 e nel 2009 il Ros è negativo. Probabilmente in questa azienda non 
è stata fatta una buona strategia oppure non è stata sfruttata tutta la capacità 
produttiva. Il quoziente d’indebitamento è elevato nel 2006 e nel 2007 ed  
elevatissimo negli anni 2008 e 2009. Con il Calcolo del quoziente 
d’indebitamento, del rod e del roi posso dedurre il roe tramite la leva finanziaria. 
 
Dall’analisi comparata si rileva in prima istanza che gli ultimi tre bilanci (2007, 
2008 e 2009) hanno chiuso con perdite di esercizio di notevoli dimensioni. 
Peraltro anche nell’ esercizio precedente ( 2006) l’impresa presentava una scarsa 
efficienza economica, confermata da un indice ROI pari, rispettivamente, al 5%.   
La perdita del 2008 è attribuibile a diversi fattori: una variazione delle rimanenze 
(soprattutto dei prodotti finiti), negativa per oltre 3,5 milioni di euro. Gli altri due 
fattori che hanno  pesantemente condizionato il conto economico dell’esercizio 
2008 sono rappresentati dalla già accennata diminuzione del fatturato e da perdite 
su crediti per oltre 0,5 milioni di euro. 
Fatto saliente dell’esercizio 2009 è l’importante ulteriore riduzione registratasi 
nel fatturato aziendale  che, unitamente a nuove perdite su crediti, contabilizzate 
per circa 0,7 milioni di euro, e agli oneri finanziari, ormai superiori al 5% del 
fatturato aziendale, hanno determinato una perdita dell’esercizio di Euro 
1.366.958,00, riducendo il patrimonio netto a Euro 12.983,00. 
Su tale situazione ha gravato, per tutti i 4anni  esaminati, un pesante 
indebitamento, che, già superiore all’80% del fatturato nei tre anni più lontani, ha 
raggiunto e superato tale aggregato nel 2008 e nel 2009.  
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Si ritiene che una delle cause principali dell’elevato indebitamento sia stata 
rappresentata, per gli anni dal 2006 al 2007, da un certo grado di immobilizzo 
delle rimanenze di magazzino e per gli ultimi due esercizi (2008 e 2009) dalle 
perdite economiche subite. 
Anche dai quozienti di liquidità , che misurano la capacità dell’impresa di coprire 
l’indebitamento a breve termine, si vede come questa sia andata peggiorando 
negli anni fino ad arrivare nel 2008 e nel 2009 ad avere un passivo corrente 




5. Il rendiconto finanziario 
 
Un ulteriore utile strumento di valutazione della situazione aziendale è 
certamente rappresentato dallo studio dei flussi finanziari intesi come un 
aumento oppure una diminuzione delle disponibilità liquide 19 mediante il 
rendiconto finanziario. Tale documento costituisce il prospetto contabile che 
presenta le cause di variazione , positive , negative delle disponibilità liquide 
avvenute nel corso dell’esercizio. Nel rendiconto finanziario , i singoli flussi 
sono presentati distintamente , in modo scalare , in una delle seguenti categorie: 
Area caratteristica corrente: flussi finanziari comprensivi dei soli valori 
reddituali appartenenti all’area tipica dell’attività economica dell’impresa( cash 
flow operativo) 
Area Caratteristica Non Corrente o Area di investimento della gestione 
tipica: flussi finanziari derivanti dall’attività di investimento/disinvestimento di 
immobilizzazioni strumentali all’attività d’impresa e /o da movimenti finanziari 
che pur riguardando l’attività tipica dell’azienda non compongono il Capitale 
Circolante Netto. 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
19	  Le	  disponibilità	  liquide	  sono	  rappresentate	  dai	  depositi	  bancari	  e	  postali	  ,	  dagli	  assegni	  dal	  denaro	  e	  
dai	  valori	  in	  cassa	  ,	  compresi	  quelli	  espressi	  in	  valuta	  estera.	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Area extra-caratteristica: flussi finanziari derivanti da attività accessorie e o 
strategiche per l’attività dell’impresa , la cui presenza non costituisce una diretta 
funzionalità all’attività tipica dell’impresa. 
Area finanziaria o Attività di finanziamento: flussi finanziari comprendono i 
movimenti della gestione (accensione , rimborso e remunerazione) da 
finanziamenti del capitale di terzi. 
Area soci: flussi dell’area soci  
Area straordinaria: flussi finanziari che derivano dalla sezione Area 
straordinaria del Conto Economico.  
Area tributaria: flussi finanziari riguardanti il pagamento dell’imposte.  
Il rendiconto finanziario va ad integrare l’analisi della liquidità. Un’azienda 
ideale quando l’area caratteristica mi produce liquidità. 20 
Di seguito riporto il rendiconto finanziario relativo all’anno 2006 e 2007. 
 
  31/12/2006 31/12/2007 
   
variazione disponibilità liquida netta -1.119.496 -588.405 
disponibilità liquida netta 31/12 -4.619.712 -5.208.117 
disponibilità liquida netta 1/1  -3.500.216 -4.619.712 
   
CASH FLOW CARATTERISTICO 
CORRENTE 
  
Valore della produzione 13.856.208 12.907.794 
Costi della produzione 13.316.594 12.653.227 
 + costi gestione accessoria inclusi in B14 0 0 
 - ricavi della gestione accessoria inclusi in A5 0 0 
reddito operativo caratteristico 539.614 254.567 
 + trattamento di fine rapporto 76.853 82.500 
 + trattamento di quiescenza e simili 0 0 
 + ammortamento delle immobillizzazioni imm. 0 0 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  




 + ammortamento delle immobilizzazioni mat. 40.321 40.963 
 + altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 0 
 +  svalutazione dei crediti compresi nell' attivo    
circolante 3.485 3.066 
 + accantonamenti per rischi 0 0 
 + altri accantonamenti 0 0 
 + oneri diveris di gestione ( es perdite su crediti) 0 0 
 - ricavi non monetari inclusi in A5   
(es. rivalutazioni di immobilizzazioni) 0 0 
Flusso di capitale circolante della gestione    
reddituale caratteristica 660.273 381.096 
variazione delle rimanenze di materie prime -52.620 63.851 
variazione delle rimenze prodotti in corso di    
lavorazione e semilavorati 2.750.479 21.553 
variazione dei prodotti finiti e merci -3.795.510 -81.038 
variazione dei risconti attivi -43.981 35.635 
variazione delle rimanenze  -1.141.632 40.001 
variazione dei crediti verso clienti 221.136 -369.994 
variazione dei crediti tributari -159.758 -30.400 
variazioni crediti verso altri 271.559 3.698 
variazioni ratei attivi 0 0 
variazione dei crediti caratteristici 332.937 -396.696 
variazione dei debiti verso fornitori 115.620 -125.734 
variazione dei debiti tributari 9.838 24.431 
variazione dei debiti v/s istituti di previdenza   
e sicurezza sociale 4.081 41.115 
variazione altri debiti operativi -185.935 47.168 
variazione dei ratei  passivi operat. 94.619 -16.756 
variazione dei risconti passivi operativi 0 0 
variazione dei debiti caratteristici 38.223 -29.776 
variazione degli acconti a fornitori 0 0 
variazione degli acconti da clienti 0 0 
Altri flussi caratteristici 0 0 
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Cash flow caratteristico corrente -110.199 -5.375 
variazione immobilizzazioni immateriali -91.028 -27.596 
variazione immobilizzazioni materiali -67.856 -17.488 
 + plusvalenze da alienazione 753 324 
 - minusvalenze da alienazione 0 -2.301 
variazione dei crediti caratt. da cessione immob 0 0 
variazione dei debiti caratt. per acquisto immob 0 0 
Cash flow investimenti/ disinvestimenti caratt. -158.131 -47.061 
variazione fondo trattamento di fine rapporto -72.340 -45.166 
varazione fondi per rischi e oneri 0 0 
Cash flow da utilizzo fondi -72.340 -45.166 
 + proventi extracaratteristici  0 0 
 variazione crediti originati da proventi extra 0 0 
entrate da proventi extracaratteristici 0 0 
 + oneri extracaratteristici 0 0 
uscite da oneri extracaratteristici 0 0 
variazione di investimenti extracaratt terreni    
e fabbricati 0 0 
variazioni di immobilizzazioni finanziarie e   
attività finanziarie che non costituiscono immob -124.838 -6.913 
 + plusvalenze da alienazioni extracaratt 0 0 
 - minusvalenze da alienazioni invest extra  0 0 
 - variazione crediti da cessione attività extracaratt 0 0 
 + variazioni debiti caratteristici per acqusti   
attività extra 0 0 
Cash flow investimenti/ disinvestimenti extra -124.838 -6.913 
Cash flow area extra caratteristica -124.838 -6.913 
Variazioni debiti verso banche  -199.114 42.116 
entrate/uscite per accensioni rimborsi finanziam. -199.114 42.116 
 + interessi attivi 18 16 
 - interessi passivi e altri oneri finanziari -455.657 -460.420 
 +/- utile e perdite su cambi 0 0 
variazione ratei passivi  53.496 -41.787 
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entrate / uscite per proventi / oneri finanziari -402.143 -502.191 
cash flow area finanziaria -601.257 -460.420 
variazione del capitale sociale  232.425 0 
flusso da versamenti/rimborsi soci 232.425 0 
 - utile d'esercizio precedente -77.899 -70.113 
 + var. in dimunuizione di perdite portate a nuovo 0 0 
 +/- variazione della riserva legale 3.895 0 
 +/- variazione della riserva statutaria 0 0 
 +/-variazione della riserva straordinaria -3 2 
 +/- variazione di utili portati a  nuovo -198.420 70.113 
Flusso da pagamento dividendi, distribuzione di    
riserve di utili e copertura di perdite -272.427 2 
Cash flow area soci -40.002 2 
 + proventi straordinari 123.454 28.700 
 - oneri straordinari -6.254 -53.987 
variazione ratei attivi straordinari -109 -1.204 
cash flow straordinario 117.091 -26.491 
 - imposte sul reddito -131.815 0 
 +/- variazione dei debiti tributari 0 0 
 +/- variazione del fondo per imposte  0 0 
 -/+ variazione dei crediti tributari per imposte ant. 1.995 2.674 
cash flow imposte sul reddito -129.820 2.674 
cash flow globale -1.119.496 -588.405 
 
 
Di seguito riporto il rendiconto finanziario relativo agli anni 2008 e 2009. 
 31/12/2008 31/12/2009 
   
variazione disponiblità liquida netta 1.072.361 136.243 
disponibilità liquida netta 31/12 -4.135.756 -3.999.513 
disponibilità liquida netta 1/1  -5.208.117 -4.135.756 
   




Valore della produzione 7.799.042 8.685.695 
Costi della produzione 12.322.960 9.545.481 
 + costi gestione accessoria inclusi in B14 0 0 
 - ricavi della gestione accessoria inclusi in A5 0 0 
reddito operativo caratteristico -4.523.918 -859.786 
 + trattamento di fine rapporto 86.099 69.657 
 + trattamento di quiescenza e simili 0 0 
 + ammortamento delle immobillizzazioni imm. 24.857 43.068 
 + ammortamento delle immobilizzazioni mat. 35.703 136.295 
 + altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 168.652 
 +  svalutazione dei crediti compresi nell' attivo    
circolante 3.149 10.000 
 + accantonamenti per rischi 0 0 
 + altri accantonamenti 0 0 
 + oneri diversi di gestione ( es perdite su crediti) 540.049 712.191 
 - ricavi non monetari inclusi in A5   
(es. rivalutazioni di immobilizzazioni) 0 0 
Flusso di capitale circolante della gestione    
reddituale caratteristica -3.834.061 280.077 
variazione delle rimanenze di materie prime -40.690 66.626 
variazione delle rimenze prodotti in corso di    
lavorazione e semilavorati -614.810 155.605 
variazione dei prodotti finiti e merci 4.165.554 10.343 
variazione dei risconti attivi -53.948 49.073 
variazione delle rimanenze  3.456.106 281.647 
variazione dei crediti verso clienti -534.744 1.710.048 
variazione dei crediti tributari 175.565 -11.703 
variazioni crediti verso altri 36.967 58.793 
variazioni ratei attivi 0 0 
variazione dei crediti caratteristici -322.212 1.757.138 
variazione dei debiti verso fornitori -195.170 -746.823 
variazione dei deibiti tributari 224.233 -145.148 
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variazione dei debiti v/s istituti di previdenza   
e sicurezza sociale -36.727 14.974 
variazione altri debiti operativi -14.793 -79.324 
variazione dei ratei  passivi operat. 2.308 -7.854 
variazione dei risconti passivi operativi 0 0 
variazione dei debiti caratteristici -20.149 -964.175 
variazione degli acconti a fornitori 0 0 
variazione degli acconti da clienti 0 0 
Altri flussi caratteristici 0 0 
Cash flow caratteristico corrente -720.316 1.354.687 
variazione immobilizzazioni immateriali 220.679 77.596 
variazione immobilizzazioni materiale -4.965.975 -183.244 
 + plusvalenze da alienazione 3.263 0 
 - minusvalenze da alienazione 0 -18.253 
variazione dei crediti caratt. da cessione immob 0 0 
variazione dei debiti caratt. per acquisto immob 0 0 
Cash flow investimenti/ disinvestimenti caratt. -4.742.033 -123.901 
variazione fondo trattamento di fine rapporto -54.112 -163.895 
varazione fondi per rischi e oneri 0 0 
Cash flow da utilizzo fondi -54.112 -163.895 
 + proventi extracaratteristici  0 0 
 variazione crediti originati da proventi extra 0 0 
entrate da proventi extracaratteristici 0 0 
 + oneri extracaratteristici 0 0 
uscite da oneri extracaratteristici 0 0 
variazione di investimenti extracaratt terreni    
e fabbricati 0 0 
variazioni di immobilizzazioni finanziarie e   
attività finanziarie che non costituiscono immob -46.407 59.639 
 + plusvalenze da alienazioni extracaratt 0 0 
 - minusvalenze da alienazioni invest extra  0 0 
 - variazione crediti da cessione attività extracaratt 0 0 
 + variazioni debiti caratteristici per acqusti   
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attività extra 0 0 
Cash flow investimenti/ disinvestimenti extra -46.407 59.639 
Cash flow area extra caratteristica -46.407 59.639 
Variazioni debiti verso banche  1.292.929 -558.732 
entrate/uscite per accensioni rimborsi finanziam. 1.292.929 -558.732 
 + interessi attivi 2.094 7.734 
 - interessi passivi e altri oneri finanziari -553.976 -466.270 
 +/- utile e perdite su cambi 0 0 
variazione ratei passivi -8.888 75.620 
entrate / uscite per proventi / oneri finanziari -560.770 -382.916 
cash flow area finanziaria 732.159 -941.648 
variazione del capitale sociale  0 0 
flusso da versamenti/rimborsi soci 0 0 
 + perdita d'esercizio precedente 233.101 5.091.521 
 + var. in dimunuizione di utile portate a nuovo 0 0 
 +/- variazione della riserva legale -32.584 0 
 +/- variazione della riserva statutaria 0 0 
 +/-variazione della riserva straordinaria 5.954.965 -5.091.524 
 +/- variazione di utili portati a  nuovo -236.065 0 
Flusso da pagamento dividendi, distribuzione di  5.919.417 -3 
riserve di utili e copertura di perdite   
Cash flow area soci 5.919.417 -3 
 + proventi straordinari 723.022 639 
 - oneri straordinari -740.495 0 
variazione ratei attivi straordinari 2.637 0 
cash flow straordinario -14.836 639 
 - imposte sul reddito 0 -38.393 
 +/- variazione dei debiti tributari 0 0 
 +/- variazione del fondo per imposte  0 0 
 -/+ variazione dei crediti tributari per imposte ant. 0 0 
cash flow imposte sul reddito 0 -38393 
cash flow globale 1.073.872 147.125 
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Nel 2006 il cash flow globale è negativo.Quindi l’azienda è in crisi di 
liquidità.C’è  un flusso di cassa caratteristico corrente negativo dovuto a 
variazioni di rimanenze negative anche se sono stati incassati crediti e non 
abbiamo avuto uscite per pagamenti debiti.Sono stati fatti investimenti sia in 
immobilizzazioni , che in immobilizzazioni finanziarie. Ho avuto un’uscita per  
trattamento di fine rapporto probabilmente sono state licenziate persone.Sono 
stati coperti debiti verso banche, pagati interessi è stato distribuito un utile, ci 
sono dei  proventi straordinari e sono state pagate dell’imposte.  
Anche nel 2007 il cash flow globale è negativo. Il cash flow caratteristico 
corrente è negativo ma inferiore sono stati fatti degli investimenti in 
immobilizzazioni anche finanziarie , è stato distribuito il tfr  sono stati pagati 
interessi e ho ottenuto finanziamenti.La perdita dell’esercizio precedente è stata 
coperta. Hanno pagato oneri straordinari. Nel 2008 il flusso della gestione 
corrente è negativo.Questo è dovuto ad una variazione positiva delle rimanenze 
ma non hanno incassato crediti e sono stati pagati debiti.E’ stato fatto un grande 
investimento in immobilizzazioni materiali e disinvestimenti in immobilizzazioni 
immateriali.C’è stata un’uscita di tfr, disinvestimenti in attività finanziarie e sono 
stati chiesti finanziamenti.Il cash flow globale è positivo perché i soci hanno 
versato riserve a copertura perdita per circa 6.000.000.  
Nel 2009 invece il cash flow caratteristico corrente  è positivo quindi c’è liquidità 
e questo è dovuto al fatto che sono stati riscossi crediti ma pagati debiti.Sono 
stati disinvestiti immobilizzazioni immateriali e attività finanziarie. È stato 
distribuito il tfr e sono stati pagati debiti verso banche.Il cash flow dell’area 












 Dopo la descrizione del concordato preventivo , dei soggetti impegnati in tale 
procedura fallimentare abbiamo visto come l’analisi economico-finanziaria sia 
un’indispensabile strumento per l’accertamento dello stato di crisi dell’azienda.A 
questo punto mi pare opportuno dare una descrizione sintetica del concordato 
preventivo preso in esame. La domanda di concordato è stato presentato a giugno 
2010  ed omologato a novembre dello stesso anno. Per privacy non posso citare 
nomi e valori di tale procedura in quanto il concordato è sempre in fase di 
liquidazione.  
Il liquidatore giudiziale ha provveduto:  
- A realizzare l’attivo anche se in alcuni casi con difficoltà, depositando 
tutte le somme in un  conto corrente.  
- Ha venduto l’azienda. 
- Ha valutato le azioni legali da porre in essere contro gli istituti di credito 
per ottenere la restituzione di somme indebitamente trattenute relative a 
portafoglio bancario. 
- Ha proceduto ad effettuare piani di riparto in favore degli stipendi arretrati 
degli ex-dipendenti della società in concordato. 
- Ha aggiornato la situazione debitoria sulla base di ulteriori informazioni 
acquisite.  
- Ha concluso la vendita dell’immobile. 
- Ha portato avanti le operazioni di recupero dei crediti. 
- Ha provveduto a realizzare riparti per i professionisti. 
- Ha provveduto in parte a liquidare gli agenti di commercio e 
rappresentanti. 
Oltre ai vari riparti effettuati per soddisfare in primis i creditori privilegiati e poi 
successivamente i creditori chirografari .il liquidatore deve tener conto di tutte le 
spese relative alla procedura del concordato. Prossimi creditori da soddisfare 
saranno gli artigiani. L’azienda in questione, come sopra citato, è stata venduta 
ad un’acquirente che ha mantenuto quasi tutti i dipendenti. Inizialmente il 
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capannone è stato preso in affitto dallo stesso acquirente per poi successivamente 
essere acquistato da esso.   Data la difficoltà in alcuni casi di recupero dell’attivo 
,con eventuali cause concluse ed in corso ,ad oggi il concordato risulta essere 
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